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IdliS.  —  La  Banque  d'Espagne.  —  La  Banque  hypothécaire.  —  Trust 
des  siicric^ni  espagnols.  —  Les  chemins  de  fer.  —  Sociétés  nouvelles. 
—    Emissions 901 

Chapithe  XI.  —  SUI88E 

Nationalif^^tion  des  chemins  de  fer.  Exposé  fait  par  M.  Casimir  von 
Arx.  Héserves  qu'il  convient  de  faire.  Emprunts  contractés  par  l'en- 
ti^uii^r  d'im  syndicat  français.  Capitaux  français  en  Suisse^  étude 
de  M.  Ui'^ring.  Année  1903  favorable  au  commerce  et  à  l'industrie. 
Marc^hé  dm  capitaux.  Rapport  de  l'Office  de  contrôle  des  billets.  Nou- 
veau projet  de  loi  sur  la  Banque  d'émission  centrale.  Chèques  et  vire- 
ments   j  >i)Ht  aux 937 

Chapithe  Xll.  —  JAPON 

Finiiiieos  publiques.  —  Divergence  des  jugements.  —  Recettes  et  dé- 
penses  de  1889  à  1904.  —  Dette  publique.  —  Coût  de  la  guerre.  — 
Emprunte  en  1904.  —  Impôts  nouveaux.  —  Cours  des  fonds  japonais  à 
Londren,  —  Sorties  d'or  du  Japon.  —  Développement  économique 
du   Jîijiou.   -     Commerce  extérieur 973 


GuAPiTRB  XIU.  —  TUROUIE 
Unification  de  la  dette.  Chemin  de  fer  de  Bagdad 991 

Chapitre  XIV.  —   0UESTI0N8   MONÉTAIRES 

Productiuu  des  métaux  précieux  en  1903  :  l'or;  mémoire  de  la  Chambre 
des  minei^  de  Johannesburg  au  secrétaire  colonial^  1903;  —  Targent; 
iiuctuatloiie  du  prix  du  métal-argent  en  1903.  —  Les  frappes  de  la 
^loniiflit'  de  Paris  en  1903.  Lo  recensement  monétaire  français  du 
15  actûlïî'i?  1903.  —  Les  frappes  étrangères  en  1903.  —  Autriche- 
Hon|£rit .  —  République  cubaine.  —  Colombie.  —  Zanzibar.  —  L'œu- 
VT(^  do  Iii  Commission  américaine  pour  la  stabilité  du  change  inter- 
TLiitLOiial;  propositions  :  bases  à  adopter  par  les  pays  d'Extrême- 
Orient  pour  l'organisation  de  leur  système  monétaire;  accord  entre 
k's  pays  îujheteurs  d'argent-métal  pour  régulariser  leurs  achats;  pro- 
jet d'un  système  monétaire  pour  l'Empire  chinois.  —  La  réforme 
nionétairt'  siamoise.  —  La  circulatioji  monétaire  en  Indo- 
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CHAPITRE  PREMIER 


Considérations  générales. 
Faits  principaux  de  l'année  dans  les  grands  pays. 

L'enchaînement  des  faits  économiques  et  financiers  se  prêle 
assez  mal  à  la  division  chronologique,  qui  opère  une  coupure  à 
date  fixe.  Il  est  rare  qu'il  y  ait  concordance  entre  l'année  cou- 
rante et  les  périodes  de  prospérité  ou  de  malaise,  qui  chevau- 
chent ordinairement  sur  deux  millésimes.  On  ne  saurait  dire  que 
l'année  1903  ait  été  le  point  de  départ  d'une  ère  nouvelle;  elle  a 
été  la  continuation  de  phénomènes  qui  avaient  pris  naissance 
antérieurement. 

Il  faudrait  être  pourvu  d'un  optimisme  bien  vigoureux  pour 
envisager  avec  satisfaction  le  bilan  des  douze  derniers  mois  (l).Il 
ne  manque  heureusement  pas  d'éléments  pour  corriger  dans  le 
détail  une  appréciation  trop  sévère,  mais  l'ensemble  n'est  pas 
bon.  Le  mal  et  le  bien  se  tiennent  la  balance  sur  certains  points  ; 
sur  d'autres,  le  plateau  penche  nettement  vers  le  mal.  Les  idées 
de  conciliation  internationale,  de  solution  amiable  des  conflits 
entre  Etats,  que  la  convention  signée  à  La  Haye,  en  juillet  1899, 
a  cristallisées,  ont  fait  des  progrès;  le  concert  européen  n'est 
pas  une  fiction,  les  efforts  de  la  Russie  et  de  l'Autriche,  agissant 
avec  une  sorte  de  mandat  général,  ont  réussi  à  localiser  le  con- 
flit entre  la  Turquie  et  les  nationalités  sujettes.  D'autre  part, 
la  situation  en  Extrême-Orient,  où  la  Russie  et  le  Japon  se 
trouvent  en  présence,  a  paru  menaçante  au  point  de  faire  crain- 
dre la  guerre  :  malgré  la  surexcitation  apparente  de  l'opinion  pu 
bliquc  au  Japon,  on  espère  que,  grûce  au  sang-froid,  à  l'esprit 
de  conciliation  du  gouvernement  russe  et  du  gouvernement  japo- 


(1)  L'année  1903  a  été  en  France  une  année  agitée  et  bizarre.  Les  af- 
ftâres  industrielles  et  commerciales  ont  été  plutôt  satisfaisantes,  les  re- 
cettes des  chemins  de  fer,  le  commerce  extérieur  et  même  les  plus-va- 
lues considérables  des  revenus  publics  dont  on  avait  perdu  Thabitude, 
impliquent  une  réelle  activité.     . 
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nais,  on  échappera  au  conflit  armié.  La  politique  intérieure,  en 
France,  en  Autriche,  en  Hongrie,  a  pris  une  tournure  qui  n'était 
pas  lies  plus  appropriées  à  Tessor  des  affaires.  La  considération 
pour  le  régime  parlementaire  n'a  guère  augmenté  dans  le  monde. 
Lu  conversion  de  M.  Chamberlain  au  protectionnisme,  avec  tou- 
tes les  conséquences  de  cette  incarnation  nouvelle,  a  réveillé  les 
partiisans  de  la  liberté  commerciale  en  Angleterre,  mais  elle  a  in~ 
troduit  un  élément  nouveau  d'incertitude.  La  résistance  est  con- 
sidérable, et  avec  d'autant  plus  de  raison,  que  le  rétablissement 
d*un  tarif  [)rotectionniste  est  une  besogne  beaucoup  plus  ardue 
que  ne  se  le  figure  l'ancien  boss  de  Birmingham. 

Ln  politique  a  donc  pesé  d'un  poids  plus  lourd  que  d'habi- 
iiide  b\xr  les  affaires,  aussi  bien  la  crainte  de  complications  dans 
les  Btilkans  et  en  Extrême-Orient,  que  l'accentuation  de  la  lutte 
intestine  sur  le  terrain  religieux  en  France  ou  sur  celui  des  na- 
tionalités dans  d'autres  pays;  les  grèves  ont  été  accompagnées 
de  désordre  en  France,  en  Espagne,  en  Russie,  aux  Etats-Unis  (1). 

Si  i  on  embrasse  les  quatre  gr^nds  marchés,  ceux  qui  sont 
en  contact  immédiat  les  uns  avec  les  autres,  Londres,  Paris, 
Berlin,  New-York,  on  trouve,  sous  la  diversité  des  aspects,  des 
analogies,  des  ressemblances  et  aussi  des  traits  divergents.  Lon- 
dres nous  apparaît  affaibli  par  la  guerre  du  Transvaal,  Nevv- 
Vork  bouleversé  et  travaillé  par  la  crise,  Paris  en  pleine  posses- 
sion de  ses  ressources  financières,  Berlin  en  voie  de  relèvement. 
Les  conséquences  financières  de  la  guerre  du  Transvaal  et  les 
résiillats  déplorables  de  la  trustômanie  nord-américaine,  ont  été 
les  deux  éléments  principaux  de  perturbation  en  1903.  Les  dif- 
ficultés actuelles  sont  dues  à  une  consommation  trop  considéra- 
ble de  capitaux  disponibles,  qui  ont  été  transformés  en  capitaux 
fixes  et  dont  une  partie  a  été  détruite.  Cela  a  été  le  cas  en  An 
gleterre  et  aux  Etats-Unis,  comme  cela  l'avait  été  en  Allemagne?, 
en  Hiissie  et  dans  d'autres  pays. 

Nous  avons  le  spectacle  intéressant  d'un  déplacement  dans 
le  taux  de  capitalisation.  Il  y  a  une  grande  différence 
entre  la  crise  Baring  (1890),  où  tout  le  monde  a  cher- 
ché un  refuge  dans  les  fonds  d'Etats  et  la  crise  actuelle,  où  il  a 
fallu  vendre  les  meilleurs  fonds,  les  meilleures  obligations  j^our 


(1)  Les  inquiétudes  politiques  ont  amené  un  recul  qui  s'est  acccn* 
tué  à  la  fin  de  l'année.  Le  3  %  français  a  terminé  1903  en  baisse  de 
^  1/2  points,  le  Consolidés  anglais  de  4  1/2,  le  4  %  hongrois  de  2,  le 
Rente  russe  3  %  de  5  3/4,  tandis  que  la  rente  intérieure  russe  4  %  ne 
variait  presque  pas. 
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soutenir  d'autres  fonds»  tout  aussi  excellents,  mais  non  classés 
ou  pour  faire  face  à  ses  engagements.  Nous  avons  donc  vu  s'ac- 
centuer, en  1903,  la  baisse  des  Consolidés  anglais,  en  ra^me 
lemps  que  se  produisait  une  dépréciation  inouïe  sur  l'élite  des 
valeurs  américaines;  la  rente  française  paie  son  tribut  à  la 
baisse,  la  rente  allemande  et  prussienne  3  Vo  est  mamienue  à 
une  dizaine  de  points  du  pair,  alors  que  les  fonds  d*Eiats,  qui 
ont  eu  des  mésaventures  ou  qui  n'ont  pas  toujours  bien  tenu 
leurs  engagements,  sont  en  plein  essor. 

Cette  dépréciation  des  fonds  d'Etals  de  premier  ordre,  est  vrai- 
semblablement un  phénomène  passager  et  temporaire;  dans  un 
délai  plus  ou  moins  long,  les  cours  peuvent  remonter.  On  serait 
tenté  de  considérer,  comme  une  sanction  morale,  cet  abaissement 
du  cours  du  Consolidé  anglais  à  des  profondeurs  qu'on  ne  connais- 
sait plus  depuis  longtemps.  Il  a  fallu  emprunter  de  très  grosses 
sommes  pour  couvrir  une  partie  des  dépenses  de  la  guerre  (1),  et 
ces  emprunts  sont  venus  faire  concurrence  aux  Consolidés  an- 
glais, qui  n'avaient  plus  l'appui  des  achats  pour  compte  de  l'amor- 
tissement. Ces  achats  et  les  placements  des  fonds  des  caisses 
d'épargne  avaient  été  le  grand  remorqueur,  le  grand  véhicule 
de  la  hausse  qui  avait  atteint  son  apogée,  en  1898,  avec  Témis- 

(1)  Depuis  que  la  guerre  a  éclaté,  il  a  été  créé  :  en  Mats  1900  : 
£  30  millions  2  3/4  emprunt  de  guerre  98  1/2  ;  on  Août  1900  :  10  mil- 
lions 8  %  bonsdu  Trésor  98;  en  Novembre  1900  :  3  millions  3  %  bons 
du  Trésor  à  98  1/2;  en  Février  1901  :  11  millions  3  %  bons  du  Trésor 
à  97  1/4;  en  Avril  1901  :  60  millions  Consolidés  à  94  1/2;  en  Avril  1902  : 
32  millions  Consolidés  à  93  1/2;  en  Décembre  1902  :  ^8.5  millions  bons 
du  Trésor;  en  Avril  1903  :  30  millions  emprunt  du  Transvaal  au  pair. 

La  faiblesse  des  Consolidés  anglais  a  fourni  l'occasion  aux  érudits 
d'étaler  quelques  réminiscences,  do  rappeler  que,  de  1793  à  1801,  les 
Consolidés  ont  valu  57  3/4,  60  3/4  après  Waterloo.  Lentement,  pro- 
gressivement, ils  ont  monté  au  pair.  En  1870,  ils  ont  valu  88  1/2,  après 
avoir  coté  84  5/8  en  1866.  Lors  de  la  convention  Goschen,  en  avril 
1888,  on  garantit  2  3/4  pour  quinze  ans,  2  1/2  %  pour  vingt  ans.  Le 
Consolidé  8%  valut,«Tant  la  conversion,  102  3/8,le  2  3/4  débuta  à  101  6/8. 
En  1889,  il  est  à  96  1/2,  à  93  3/8  en  1890;  le  pair  est  regagné  en  1894; 
en  1895,  on  cote  108;  113  7/8  en  1897.  Le  cours  le  plus  bas  a  été 
47  3/8  en  1797.  A  rapproche  d'une  guerre  ou  pendant  celle-ci,  les  va- 
leurs mobilières  subissent  une  dépréciation  par  suite  de  l'augmenta- 
tion probable  dos  dettes  publiques;  on  ressent  par  avance  la  concur- 
rence future  des  titres  qu'il  faudra  émettre  pour  couvrir  les  dépenses 
de  la  guerre  ou  pour  en  liquider  les  frais.  L'addition  de  trois  milliards 
do  francs  au  stock  des  fonds  nationaux  en  Angleterre  a  modifié  les 
conditions  du  marché;  le  stock  a  été  augmenté,  il  a  été  offert  sur  un 
marché  mal  pourvu  de  capitaux  disponibles  et  cela  explique  amplement 
la  baisse. 
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si  on  du  Grec  2  1/2  garanti  par  les  trois  puissances  à  100  1/2. 
Les  émissions  des  emprunts  britanniques  ont  été  accompagnées 
de  succès  considérables  de  souscription,  mais  le  classemcut  a 
laissé  tellement  à  désirer  que  les  cours  ont  fléchi  fort  au-dessous 
du  pair,  et  que  Tœuvre  des  capitaux  de  placement  est  lente  à 
se  faire  sentir.  Sir  M.  Hicks  Beach  avait  cru  trouver  un  débou- 
ché aux  Etats-Unis,  il  paya  des  commissions  et  fit  des  conditii>ns 
toutes  spéciales  aux  banques  de  New- York,  qui  n'ont  pas  gardé 
longtemps  les  consolidée  et  les  bons  du  Trésor  souscrits  par 
elles  (1). 

Il  n\'  avait  pas  la  moindre  chance  sérieuse  de  créer,  en  Amé- 
rique, un  marché  pour  un  fonds  d'Etat  qui  rapporte  2  1/2  7* 
moins  Tincome  tax.  On  trouva,  à  New- York,  que  tout  au  phis 
hs  coiiipagnics  d'assurances  pouvaient  en  prendre. 

Ua  y  considéra  conmie  excessive  la  prétention  d'imposer 
riacome  tax  aux  porteurs  étrangers.  Sur  les  3.050  millions 
de  francs  empruntés  par  l'Angleterre,  les  institutions  et  maisojis 
américaines  ont  pris  temporairement  515  millions  de  francs. 

11  est  certain  que  l'abaissement  automatique  de  l'intérêt  de 
2  3/4  à  2  1/2  qui  s'est  effectué  en  avril  1903,  a  contribué  à  la 
dépréciation  du  Consolidé,  concurrencé  par  les  nouvelles  émis- 
sions 2  3/4  et  3,  portant  la  môme  première  signature.  Ce  fut  une 
erreur  de  jugement  de  décréter  ainsi  la  réduction  de  l'intérêt  de 

2  3/4  en  2  1/2,  lorsque  M.  Goschen  combina  sa  conversion  du 

3  7q.  On  ne  peut  pas  prévoir,  à  quinze  ans  de  distance,  ce  qui  se 
passera  :  la  modification  dans  le  revenu  du  premier  fonds  d'Etal, 
peut  coïncider  avec  une  période  de  dépression  et  de  crise,  alors 
qu'il  faut  recourir  au  crédit,  à  un  taux  beaucoup  plus  onéreux 
que  celui  qu'on  avait  entrevu  en  pleine  baisse  du  loyer  des  capi- 
taux, au  moment  de  la  conversion.  Il  est  très  dangereux  de  mar- 
clicr  sur  le  terrain  des  finances  publiques,  en  se  laissant  trop  gui- 
der par  des  vues  didactiques.  On  commet  aisément  celle  faute  de 
devancer  la  baisse  de  l'intérêt.  Nous  avons  considéré  comme  pré- 
maturées les  tentatives  d'introduire  sur  le  continent  le  type  de 
2  1/2  '>,^. 

La  baisse  des  Consolidés  a  été  une  calamité  pour  toutes  les 

(1)  A  la  fin  de  la  guerre  du  Transvaal,  il  y  eut  comme  un  mot  d'ordre 
tiniyersel  d'acheter  des  Consolidés,  puis  de  souscrire  aux  emprunts, 
notamment  à  celui  du  Transvaal  (3  %  garanti  par  T Angleterre,  non 
soumis  à  Tincome  tax).  Le  continent  a  pris  sa  part  dans  cette  orgie 
qui  a  eu  un  triste  lendemain  ;  en  octobre  1903, on  a  pu  acheter  du  Trans- 
ra&i  3  %  à  98  (avec  intérêts  courus,  c'est-à-dire  96  1/2,  du  2  3/4  vm- 
pnoit  de  guerre  (remboursable  au  pair  en  1910)  à  96. 
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sociétés  qui  avaient  leurs  fonds  de  réserve  placés  en  litres  de 
la  dette  nationale;  il  leur  a  fallu  procéder  à  des  amorlissements 
onéreux  pour  ramener  la  réserve  à  la  valeur  actuelle.  Cela  a  été 
notamment  aussi  le  cas  de  la  Caisse  d'Epargne  postale  qui  est  en 
déficit  de  plusieurs  millions.  Il  est  vrai  que  l'Etat  couvrira  Tin- 
suffisance  qui  existe  sur  le  papier.  Par  une  véritable  anomalie, 
ce  sont  relativement  les  meilleures  valeurs  qui  ont  été  les  plus 
flottantes,  les  moins  classées  (Consolidés,  Emprunt  du  Trans- 
vaal.  Emprunts  municipaux,  coloniaux,  Chemins  anglais). 
Dans  la  liquidation  d'octobre  1903,  il  a  fallu  qu'un  syndicat  de 
la  haute  banque  intervînt  pour  prendre  un  paquet  de  quelques 
millions  de  livres  de  fonds  britanniques  à  une  maison  du  Stock- 
Exchange,  qui  succombait  sous  le  poids  de  ses  engagements. 

Si  la  situation  a  été  difficile  pour  le  gouvernement  anglais,  en 
supposant  que  celui-ci  ait  le  souci  de  son  crédit  d'émission  et  du 
cours  de  ses  fonds,  elle  Fa  été  beaucoup  plus  encore  pour  les 
autres  autorités  d'un  ordre  subordonné,  telles  que  les  munici- 
palités qui  n'ont  trouvé  à  écouler  leurs  obligations  qu'à  des 
taux  onéreux  ou  qui  ont  dû  emprunter  à  courte  échéance.  Quant 
aux  colonies  anglaises,  notamment  celles  d'Australasie,  elles 
avaient  fait  de  fréquents  appels  au  crédit  dans  les  années  qui  rnt 
précédé  la  guerre;  en  1903,  leurs  fonds  ont  reculé  de  6  à  9  points. 
On  a  prétendu  que  la  dépréciation  était  due  à  un  sentiment  d'hos- 
tilité et  de  méfiance  des  capitalistes.  La  vérité,  c'est  que  les  colo- 
nies avaient  dû  en  grande  partie  le  succès  de  leurs  opérations 
d'emprunt  à  l'intervention  des  syndicats  de  garantie,  et  ces 
syndicats  ont  fini  par  être  tout  à  fait  bloqués  ;  les  emprunts  co- 
loniaux sont  devenus  des  valeurs  non  digérées.  Les  raisons  de 
cet  état  de  choses,  c'est  la  croyance  répandue  parmi  le  public 
que  les  colonies  dépendent  trop  de  l'emprunt,  que  leurs  gouver- 
nements sont  trop  sous  la  domination  des  partis  ouvriers,  partis 
dont  la  politique  est  de  dépenser  avec  prodigalité,  de  créer  du 
travail,  sans  s'inquiéter  si  l'ouvrage  est  rémunérateur  ou  non, 
tant  qu'il  donne  beaucoup  d'emploi  avec  des  salaires  élevés.  On 
a  le  sentiment  que  cela  ne  peut  continuer  indéfiniment,  sans 
conduire  à  de  sérieuses  difficultés;  on  a  confiance  dans  la  sol- 
vabilité des  colonies  australasiennes,  mais  on  voudrait  qu'elles 
ne  fussent  pas  encouragées  à  se  charger  de  fardeaux  financiers 
qui,  à  un  moment  donné,  pourraient  dépasser  leurs  forces;  le 
socialisme  d'Etat  n'est  pas  populaire  parmi  les  capitalistes  an- 
glais. 

I^'^nnée  a  donc  été  difficile  pour  le  marché  anglais.  Londres, 
en  o'ctobre,  devait  encore  à  l'étranger,  notamment  à  Paris,  7 
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à  SQO  millions  de  francs,  tant  en  escomptes  en  reports 
que  Bur  des  bons  du  Trésor;  il  élait  très  affaibli,  presque  entiè- 
rement dégarni  de  valeurs  internationales,  et  fléchissait  sous  le 
poids  des  valeurs  aurifères  et  du  non-classement  ou  du  déclas- 
semeiil  des  valeurs  dorées  sur  tranche,  dont  il  y  avait  eu  disette 
vers  18Ô7,  et  dont  on  était  submergé  en  1903  (1).  Au  Stock- 
Exchange,  cela  a  été  la  misère  et  la  désolation. 
^V  II   ibt  vraisemblable   que  tôt  ou   tard,   Londres   retrouvera 

^  son  importance.  Ce  n'est  pas  au  profit  de  New-York  qu'elle  l'a 

perdue  temporairement,  mais  de  Paris  qui  a  pu  faire  preuve 
d'une  puissance  de  capitaux  considérable,  et  qui  en  a  usé  avec 
plus  de  circonspection  que  Berlin.  La  supériorité  incontestable 
do  la  devise  sur  Londres,  la  possibilité  de  trouver  partout  pre- 
neur de  papier  libellé  en  livres  sterling,  tient  à  la  liberté  com- 
mercinle  pratiquée  par  l'Angleterre.  Londres,  quoi  qu'on  dise, 
est  toujours  le  centre  de  la  banque  et  de  la  finance.  Les  ban- 
quiers du  monde  entier  gardent  en  portefeuille,  comme  réserve, 
des  effets  sur  Londres.  Les  achats  et  les  ventes  de  produits  in- 
ternationaux se  règlent  en  partie  par  traites  sur  Londres.  Les 
phiB  grandes  institutions  de  crédit  du  monde  tiennent  à  avoir  des 
succursales  à  Londres.  On  a  prétendu  que  c'était  parce  qu'à 
Londres,  on  était  sûr  d'être  payé  en  or.  Cette  considération  avait 
son  importance,  avant  les  réformes  monétaires,  et  avant  la  con- 
solidalïon  monétaire  des  vingt  dernières  années.  Il  y  a  d'autref 
raisons  à  la  suprématie  relative  du  marché  anglais;  on  peut  les 
découvrir  dans  les  facilités  commerciales  que  présente  l'Angle- 
terre» qui  est  le  clearing  house  universel.  Un  autre  élément,  c'est 
le  rnle  que  joue  la  marine  marchande  comme  transporteur. 
Quant  à  l'importance  du  taux  officiel  qu'arrête  la  Banque  d'An- 
giettîrre,  elle  est  due  à  ce  qu'il  sert  de  base  aux  conditions  de 
pr^l  d.ins  tout  le  pays,  aux  conditions  d'intérêt  sur  les  dépôts  et 
(juvil  f'st  un  des  moyens  de  proléger  la  réserve  d'or  du  pays  (2). 

(1)  L<?s  Consolidés  ont  valu  93  fî/8  au  plus  haut,  87  3/8  au  plus  bas. 
IVenipriint  4©  guerre  2  3/4  émis  à  98  1/2,  a  valu  98  3/4  et  95  1/3  ;  le 
Tmnsvaal  3  %  98  1/8  et  96  13/16. 

(fil)  Dans  une  excellente  correspondance  de  Londres,  nous  trouvons 
utiG  réponse  à  ceux  qui  ont  exagéré  les  difficultés  du  marché  moné« 
taire  anglais,  te  Si  Paris  détient  un  milliard  de  Londres  long,  TAn- 
gl<^tcrre  devra  payer  ledit  milliard  un  jour  ou  l'autre.  Mais  le  payera- 
t-tlf^  do  SA  poclic  ?  La  majorité  de  ce  milliard  comprend  des  accep- 
tât iuiis  de  banque.  Que  représentant -elles  P  Souvent  des  titres  mis  en 
fmnsiôu  à  Londres  par  New- York,  plus  souvent  de  la  laine  allant  de 
BurnoH'Ayres  à  Tourcoing,  du  coton  de  la  Nouvelle-Orléans  à  Bar- 
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Les  observations  que  M.  Herbert  Trilton,  président  de  Tins- 
titule  of  Bankers,  a  présentées  à  1  attention  de  ses  collègues  dans 
son  discours  inaugural,  rentrent  dans  le  même  ordre  d'idées. 
C'est  grâce  au  concours  des  capitalistes  étrangers,  qui  maudis- 
saient l'ambition  impérialiste  de  l'Angleterre  et  la  guerre  du 
Transvaal,  que  le  gouvernement  anglais  s'est  procuré  les  res- 
sources financières  dont  il  avait  besoin  et  qu'il  a  pu  placer  les 
emprunts.  Une  partie  de  ce  concours  était  factice,  celui  des  Amé- 
ricains, par  exemple.  C'est  parce  que  Londres  est  un  free  gold 
markel,  que  le  capital  étranger  a  été  à  la  disposition  du  gouver- 
nement, pendant  cette  période  si  difficile.  Il  était  attiré  par  le 
taux  d'intérêt  plus  élevé,  il  s'est  produit  ce  fait  bizarre  que 
l'étranger,  qui  avait  jeté  au  Stock-Exchange  de  gros  paquets 
de  valeurs  minières,  en  laissa  la  conlrevaleur  à  Londres,  où 
elle  servit  à  acheter  des  Consolidés.  M.  Trilton  dit  que  si  les 
emprunts  du  gouvernement  britannique  vont  cesser,  il  n'en  est 
pas  de  môme  pour  les  municipalités  qui,  devant  l'impossibilité 
de  contracter  des  emprunts  à  des  taux  modérés,  ont  eu  recours  à 
la  dette  flottante,  qu'il  va  falloir  consolider.  La  dette  locale  dé- 
passe 350  millions.  Il  y  a  en  perspective  les  émissions  du  rachat 
des  terres  par  les  tenanciers,  en  Irlande,  et  celles  des  Compagnies 
de  chemins  de  fer.  Il  faudrait  procéder  avec  modération  et  aug- 
menter, en  ce  qui  concerne  les  Emprunts  municipaux,  le  pou- 
voir de  contrôle  do  l'autorité  centrale.  Une  question  qui,  jus- 
qu'ici, a  été  agitée  bien  des  fois  en  Angleterre,  sans  qu'on  ait 
trouvé  la  solution  pratique,  celle  de  la  constitution  d'une  réserve 
d'or  par  les  institutions  de  crédit,  à  côté  de  celle  de  la  Banque 
d'Angleterre,  est  de  nouveau  mise  par  M.  Tritton  à  l'ordre  du 
jour.  Il  voudrait  que  les  ban(|ues  émissent  des  actions  de  pré- 
férence 3  7o»  avec  le  produit  desquelles  il  serait  acheté  de  l'or, 
afin  d'élargir  la  base  sur  laquelle  repose  le  crédit  anglais,  et 
éviter  les  à-coups  dans  l'escompte.  Comme  corollaire,  il  sou- 
haite une  spécification  plus  détaillée  du  bilan  de  la  Banque  d'An- 
gleterre. M.  Wilson,  dans  Vlnvestors*  Review,  suggère  de  réa- 


celone,  du  maïs  de  New-York  à  Copenhague,  des  sacs  de  jute  de  Cal- 
cutta à  Lima,  des  fourrures  de  Nijnî  à  New-York.  Le  banquier  an- 
glais a  garanti,  par  son  acceptation,  que  les  factures  des  vendeurs 
seraient  payées  à  un  jour  fixé,  mais  à  son  tour,  il  saura  se  faire  payer 
par  ses  débiteurs.  Londres  a  l'air  débiteur.  En  réalité,  c'est  le  monde 
entier  qui  liquide  son  opération  à  Londres,  et  Londres  gagne  des  com- 
missions à  ce  va  et  vient.  Ce  qu'on  reporte  véritablement  sur  le  con- 
tinent, c'est  la  dette  du  gouvernement  anglais  pour  les  besoins  de  la 
guerre.  » 
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Itser  plutôt  les  fonds  publics  qui  représentent  le  capital  de  la 
Banque  d'Angleterre. 

A  Londres  (comme  à  Paris),  le  rôle  des  grandes  institutions 
de  crédit,  comme  reporteurs,  en  dehors  du  Stock-Exchange, 
s'esl  accentué  depuis  quelques  années.  Ayant  de  grands  capitaux 
â  employer,  les  banques  ont  été  à  l'affût  de  toute  opération  qui 
semblait  lucrative  et  qui  se  présentait  entourée  de  garanties  de 
sécurité;  au  nombre  de  ces  opérations  figurent  les  avances  sur 
nantissement.  Cet  empressement  des  institutions  de  crédit  a  été 
mis  à  profit  par  les  spéculateurs,  par  les  détenteurs  de  titres  non 
payés,  qui  les  ont  placés  en  pension  et  cela  pour  un  terme  assez 
long.  Avant  l'intervention  des  banques,  on  était  obligé  de  faire 
reporter  au  Stock-Exchange,  les  intermédiaires  cherchaient  le 
capitaliste,  qui  fît  l'avance  d'une  liquidation  à  l'autre.  Il  était 
aussi  plus  facile  de  se  rendre  compte  de  la  position  de  place 
qu*avec  le  nouveau  procédé  de  pensions  directes.  Ce  système 
s*est  développé  peut-être  aussi  parce  que,  depuis  pas  mal  de 
temps,  ce  sont  relativement  les  meilleures  valeurs  qui  ont  été 
l6s  plus  flottantes  et  les  moins  classées.  Les  banques  ont  été 
obligées,  lorsque  les  propriétaires  de  titres  n'ont  pu  couvrir  les 
différences  entre  le  cours  sur  lequel  l'avance  avait  été  consentie 
et  le  cours  ultérieur,  de  faire  vendre  les  titres,  à  moins  qu'elles 
lU!  les  aient  pris  à  leur  compte. 

La  place  de  Paris  a  été  le  grand  réservoir  dont  les  ressources 
ont  été  mises  à  contribution  par  le  marché  anglais,  et  dans  une 
mesure  beaucoup  plus  restreinte  par  le  marché  américain.  On  a 
procédé,  à  Paris,  avec  succès  durable,  à  quelques  émissions, 
en  1903,  mais  à  Paris  aussi  la  Rente  française  a  traversé  une 
année  agitée  et  elle  a  touché  des  cours  qu'on  n'avait  plus  vus 
depuis  quelque  temps  déjà.  Le  cours  le  plus  élevé  a  été  atteint 
avec  105  pour  le  3  %  français,  à  peu  près  au  môme  moment  que 
le  2  3/4  anglais  allait  à  114,  c'est-à-dire  en  1897  ou  1898.  Celte 
hausse  qui  s'était  faite  en  quelques  années,  était  due  en  partie 
à  Tabsorption  des  rentes  françaises  par  les  achats  des  caisses 
publiques;  elle  a  été  facilitée  par  l'admirable  classement,  par 
Témiettement  du  titre  entre  des  milliers  de  détenteurs.  Les  plus 
hauts  cours  ont  provoqué  des  réalisations;  la  loi  de  1898  rédui- 
sant de  2.000  à  1.500  francs  le  maximum  du  dépôt  individuel  et 
destinée  à  réduire  là  responsabilité  de  l'Etat,  a  provoqué  des 
retraits  et  arrêté  le  flot  des  achats  de  rentes.  La  politique  inté- 

(1)  Le  Consolidé  anglais  à  89  rapporte  2,80  %  ;  cela  correspond  an 
eouFB  de  107  pour  le  3  %  français. 
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Heure  a  exercé  son  action,  les  craintes  d'impôt  sur  le  revenu, 
les  attaques  violentes  de  l'opposition,  une  propagande  plus  ou 
moins  sérieuse  contre  le  crédit  et  la  solvabilité  de  l'Etat,  n'ont 
pas  été  sans  influer  sur  la  tenue  des  renies,  il  ne  faut  pas 
oublier  qu'il  s'est  formé  un  stock  plus  ou  moins  considérable  de 
litres  flottants,  résultant  des  ventes  du  portefeuille,  d'un  classe- 
ment insuffisant  de  l'emprunt  émis  en  décembre  1901  pour  mon- 
nayer les  annuités  de  l'indemnité  chinoise  et  du  déclassement 
qui  a  suivi  la  conversion  du  3  1/2,  faite  en  juillet  1902,  par 
M.  Rouvier.  En  tant  que  conversion,  l'opération  habilement  com- 
binée a  réussi,  puisque  les  demandes  de  remboursement  ont  été 
tout  à  fait  insignifiantes,  mais  comme  cela  arrive  souvent,  beau- 
coup de  renies  converties  sont  venues  sur  le  marché,  et  les  ache- 
teurs ne  se  sont  pas  pressés  de  les  mettre  en  portefeuille.  Le  bud- 
get français  a  traversé  quelques  années  difficiles,  il  s'est  accu- 
mulé des  déficits,  provenant  de  dégrèvements  et  de  moins-values, 
la  Trésorerie  s'en  est  trouvée  gênée;  à  défaut  d'un  emprunt,  dif- 
ficile dans  les  circonstances  présentes,  on  a  eu  recours  à  l'émis- 
sion d'obligations  à  courte  échéance,  en  petites  coupures,  qui 
ont  été  prises  avec  empressement.  La  France  n'a  pas  été  le  seul 
pays  qui  ait  eu  à  se  plaindre  et  de  la  baisse  de  son  fonds  d'Etat 
et  d'embarras  relatifs,  au  point  de  vue  du  fonds  de  roulement  (1). 


(1)  Voici  la  statistique,  relative  aux  grandes  valeurs  françaises  que 
donne  V Economiste  Européen  : 

(Année  entière):  31  DioEMBRB  1902  et  31  décembre  1903 

(Milliers  de  francs) 

j^  DifTérence  au 

^  g            Désignation                  Valeur                Valeur  Valeur              31  déc.  1903 

MjS                 oies                        nominale                  au  au                     sur  le 

§3               râleurs                    des   litres        31   décembre  31   décembre        31    décembre 


observés 


1903 


1903 


1902 


8  Rentes  français. 

9  0bl.Vil.de  Paris. 
9  —  Crédit  Fonc. 
9    —    Fonc.divers. 

12Act.Soc.de  Cr.fr. 
11  —  Ch.de  fer  fr. 
46  Obi.  — 

dOAct.  Soc.  Ind.  fr. 
22  Obi.  — 

Ï52  Totaux.... 


26.391.395 

2.000.836 

4.019.742 

1.352.499 

1.137.500 

1.463.011 

17.618.857 

716.361 

859.645 


26.346.760 

1.982.163 

3.895.674 

801.360 

2.200.167 

3.938.910 

16.418.762 

1.929.984 

790.074 


25.647.937 

1.967.633 

3.843.881 

777.380 

2.217.207 

3.870.391 

15.871.692 

1.941.273 

790.655 


698^.823 
14.520 
51.793 
23.980 
17.040 
68.519 

647.060 

11.289 

681 


55.659.846    58.303.834    56.928.049    —1.375.786 


Ce  sont  les  rentes  françaises  qui  ont  payé  le  plus  large  tribut  à  la 
baisse  et  on  peut  même  dire  que  cVst  leur  recul  qui  a  entraîné  les 
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L*Allemagne  n'a  pas  été  mieux  partagée  :  il  y  a  quelques  an- 
nées, aussi  bien  pour  proléger  son  encaisse  que  pour  se  donner 
de  Taisance,  elle  a  placé  aux  Etats-Unis  une  centaine  de  millions 
de  francs  en  bons  du  Trésor  4  %  (à  échéance  de  1904  et  1905), 
lesquels  d'ailleurs  sont  revenus  depuis  longtemps  dans  leur 
pays  d'origine.  Elle  a  été  éprouvée  également  par  une  succes- 
sion de  déficits,  et  ce  n'est  qu'à  présent  qu'elle  constate  les  pre- 
miers symptômes  d'une  amélioration  dans  ses  finances.  Les  re- 
cettes des  chemins  de  fer  sont  en  plus-value;  les  nouvelles  des 
centres  industriels  indiquent  que  la  demande  indigène  s'est  ré- 
veillée et  qu'il  est  nécessaire  de  jeter  de  moindres  quantités  sur 
les  marchés  étrangers,  pour  dégager  le  marché  intérieur.  Si  puis- 
sante que  soit  l'industrie  allemande,  si  bien  outillée,  si  bien  ser- 
vie qu'elle  paraisse  par  les  applications  de  la  science  et  par  l'or- 
ganisation commerciale,  on  ne  saurait  nier  que  l'Allemagne  est 
moins  abondamment  pourvue  de  capitaux  que  l'Angleterre  ou  la 
France.  Après  1895,  au  lendemain  de  l'évolution  amenée  par  la 
conclusion  des  traités  de  commerce  avec  les  Etats  de  l'Europe 
centrale  et  la  Russie,  il  y  eut  un  essor  dont  le  point  de  départ 
fut  dans  la  reprise  des  travaux  de  chemins  de  fer,  dans  le  déve- 
loppement de  l'industrie  électrolechnique,  et  qui  s'étendit  aux  au- 
tres branches.  Il  fallut  immobiliser  de  grandes  sonunes  dans  les 
constructions  nouvelles,  dans  les  agrandissements  d'usines,  la 
spéculation  eut  sa  part  dans  le  mouvement,  qu'avait  facilité  une 


obligations  et  les  actions  des  Compagnies  de  Chemins  de  fer  garanties 
par  l'Etat. 

Aux  causes  d'ordre  extérieur  qui  ont  déterminé  la  baisse  des  rentes 
françaises,  écrit  M.  Théry,  on  doit  ajouter  plusieurs  causes  locales  : 
l^  L'emprunt  de  265  millions  du  21  décembre  1901,  qui  a  été  couvert 
près  de  24  fois,  mais  qui  n'a  pas  été  immédiatement  classé,  car  une 
partie  de  cet  emprunt,  à  l'état  de  flottant,  pesait  encore  sur  notre 
marché  des  rentes  au  commencement  de  l'année  1903;  2^  la  Conver- 
sion du  9  juillet  1902,  qui  a  été  une  brillante  opération  pour  le  Tré- 
sor et  qui  a  eu  le  plus  grand  succès  ;  mais  cett«  Conversion  ayant  réduit 
de  plus  de  14  %  le  revenu  des  porteurs  du  3  1/2  ancien,  un  certain 
nombre  de  ces  porteurs  ont  été  dans  la  nécessité,  après  avoir  touché 
la  bonification  de  1  franc  par  3  fr.  60  de  rent«,  accordée  par  ladite  loi, 
de  réaliser  une  fraction  plus  ou  moins  grande  de  leurs  titres  pour  rega- 
gner —  par  un  placement  plus  risqué,  sans  doute,  mais  plus  rémunéra- 
teur —  la  perte  en  revenu  imposée  par  la  Conversion. 

On  estime  à  600  ou  700  millions  de  francs  en  capital  les  anciens  titres 
3  1/2  qui  se  sont  ainsi  déclassés  et  que  le  comptant  ne  peut  absorber 
que  peu  à  peu.  Or,  ce  qui  a  rendu  cette  absorption  particulièrement 
laborieuse,  c'est  que  le  retrait  des  Caisses  d'épargne,  s'élevant  à  près 
de  200  millions  pour  l'année  1903,  a  lui-même  privé  le  marché  des  achats 
que  ces  Caisses  effectuaient  autrefois. 
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série  de  grandes  conversions  en  3  1/2,  faites  par  les  Etats,  les 
villes  et  les  corporations.  Le  public  abandonna  les  fonds  d'Etats, 
qui  ne  lui  rapportaient  pas  assez,  et  il  tourna  son  attention  vers 
d'autres  emplois. 

Le  cours  le  plus  élevé  du  3  %  allemand  a  été  obtenu 
en  1895,  au  début  de  la  période  d'activité  industrielle;  depuis 
lors,  il  y  a  eu  une  dépréciation  ininterrompue  qui  a  atteint  son 
maximum  d'intensité  en  1900.  Cette  baisse  a  été  la  conséquence 
du  déplacement  produit  par  l'emballement  des  valeurs  indus- 
trielles (1).  La  faiblesse  du  3  %  allemand,  a  préoccupé  l'opinion 
publique,  frappée  de  voir  le  cours  descendre  de  92.75  en  avril  à 
89.80  en  août,  pour  finir  l'année  à  91.80  contre  91.70  en  1902.  On 
a  attribué  cette  dépéciation,  qui  semble  imméritée,  étant  donné 
la  valeur  intrinsèque  du  litre,  en  partie  au  mauvais  classement 
du  dernier  Emprunt  de  TEmpire  qui  a  été  trop  souvent  mal  sous- 
crit, et  qui  est  insuffisamment  classé  î  il  y  a  eu,  en  outre,  sur  le 
marché  les  Consolidés  prussiens  donnés  en  échange  des  actions 
de  chemins  de  fer  rachetées.  Le  type  3  %  n'est  pas  populaire  en 
Allemagne.  Après  une  poussée  de  hausse  qui  a  fait  toucher  le 
poir  pendant  un  temps  très  court,  les  fonds  3  %  ont  subi  une 
baisse  considérable  puisqu'ils  ont  été  à  84,80  en  1900  et  que  ce 
n'est  que  péniblement  qu'ils  ont  regagné  le  cours  de  92  à  93,  pour 
le  reperdre  encore.  On  a  proposé  un  système  analogue  au  sys- 
tème français  et  anglais  (achats  de  rentes  pour  les  Caisses  d'épar- 
gne, pour  les  fonds  d'amortissement),  c'est-à-dire  absorption 
artificielle,  ou  bien  de  renoncer  pour  un  temps  plus  ou  moins 
long  à  l'émission  de  rentes  3  % 


(1)  Voici  les  cours  du  8  %  allemand,  auxquels  nous  avons  juxtaposé 
le  cours  d'émission   : 

Plus  haut  Plus  bas  Cours  d'émission 

1891    87.10  82.75  87.40 

1891    88    )>  84    I)  88.60 

1898  88  »  84.50  86.80 

1894  95.75  85.25  87.70 

1895  100.30  96.10  d  >» 

1896  99.90  97.60  »  » 

1897  99  »  99.80  »  » 

1898  97.70  92.50  »  » 

1899   94.80  84.60  »  » 

1900  89  »  84.90  »  » 

1901    92.40  86.25  87.50 

1902   98.50  90.30  89.80 

1903    92.70  89.20  92    » 

De  1895  à  1900,  pendant  six  ans,  il  n'y  a  pas  eu  d'émission. 
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L'Allemagne  ne  sérail  pas  mûre  pour  le  3  %  Le  taux  réel  serait 
entre  3  1/3  et  3  1/2.  Le  3  1/2  se  maintient  au-dessus  du  pair; 
alors  que  depuis  la  dernière  émission,  le  3  */o  a  pu  fléchir  de 
2  3/4,  le  3  1/2  n'a  reculé  que  de  1  %  On  a  objecté  à  l'introduction 
du  système  anglais  ou  français  de  l'absorption  artificielle  pour 
comptes  des  Caisses  d'épargne,  que  celles-ci  rendaient  locale- 
ment en  Allemagne  d'inappréciables  et  d'irremplaçables  ser- 
vices, qu'elles  alimentaient  le  petit  crédit  et  qu'il  était  impossible 
d^enlever  cette  ressource.  D'autre  part,  on  a  dit  que  la  destruc- 
lion  du  marché  piar  le  Bôrsengesetz  avait  été  funeste  aux  fonds 
allemands.  La  spéculation  à  terme  est  utile  comme  le  fait  observer 
M.  Robert  Borchardt,  lorsqu'il  y  a  surabondance  de  marchan- 
dises, qu'il  y  a  manque  de  capital  pour  acheter  au  comptant  et 
qu*on  ne  peut  acheter  qu'à  crédit  ;  c'est  la  même  chose  pour  les 
marchandises  que  pour  les  titres.  Or,  les  Bourses  allemandes 
ont  été,  en  grande  partie,  anéanties,  au  point  de  vue  juridique, 
comme  au  point  de  vue  fiscal.  On  a  combattu  la  spéculation,  on 
a  écrasé  de  charges  les  transactions.  Le  résultat  ne  s'est  pas 
fait  attendre,  et  la  répercussion  a  atteint  le  marché  des  fonds 
allemands.  Le  Reichstag  va  être  appelé  à  modifier  légèrement 
la  législation  sur  les  Bourses,  de  façon  à  rendre  plus  difficile 
dinvoquer  l'exception  de  jeu,  lorsqu'on  est  dans  les  affaires,  et 
à  alléger  la  taxation,  mais  ce  n'est  pas  suffisant.  La  dette  de 
TEmpire  s'est  accrue  rapidement  ;  chaque  année,  depuis  1900, 
on  fait  appel  au  crédit,  non  pas  seulement  pour  des  besoins  ex- 
traordinaires, tels  que  les  constructions  navales,  mais  encore 
pour  joindre  les  deux  bouts  dans  le  budget  ordinaire  de  l'Em- 
pire. On  s'aperçoit  de  tout  ce  qu'a  de  factice  l'organisation  finan- 
cière, qui  attribue  à  l'autorité  fédérale  une  partie  seulement  des 
recettes  de  l'impôt  indirect,  et  qui  prétend  établir  une  compen- 
sation entre  les  allocations  et  les  contributions  malriculaires  ; 
dès  que  la  situation  budgétaire  de  l'Empire  devient  moins  bonne 
ti  qu'il  faut  faire  appel  à  un  concours  sérieux  des  Etals  parti- 
culiers, ceux-ci  se  déclarent  incapables  de  contribuer  pour  plus 
iTune  vingtaine  de  millions  ;  ce  sont  surtout  les  petits  duchés, 
(]ul  n'ont  pas  de  sources  de  revenu  en  dehors  de  l'impôt,  ni  che- 
jiiiiis  de  fer,  ni  domaines,  qui  sont  écrasés  par  le  surcroît  de 
contributions  malriculaires.  La  réforme  n'est  pas  facile,  à  moins 
de  doter  l'Empire  d'impôts  directs  ou  de  frapper  davantage  en- 
core les  articles  de  consommation  générale. 

La  réglementation  de  la  Bourse,  en  Allemagne,  par  la  loi  de 
1896  et  le  relèvement  de  l'impôt  sur  les  transactions  en  1900,  ont 
éLé  deux  erreurs  du  législateur.  Sous  prétexte  de  moraliser  les 
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affaires  en  supprimant,  pour  certaines  denrées  et  pour  quel- 
ques catégories  industrielles,  le  rouage  du  marché  à  terme, 
sous  prétexte  d'endiguer  la  spéculation  en  limitant,  aux  per- 
sonnes inscrites  sur  un  registre  spécial,  la  faculté  de  recouvrer 
les  différences,  la  majorité  du  Reichstag  a  porté  un  coup  dan- 
gereux aux  Bourses  allemandes  ;  elk  a  trouvé  moyen  d'inciter 
à  violer  la  parole  donnée  en  rendant  possible  l'excuse  de  l'ex- 
ception de  jeu,  elle  a  réussi  à  faire  dégénérer  les  affaires  au 
comptant  en  affaires  à  livrer.  Au  point  de  vue  fiscal,  il  s'est 
trouvé  que  le  résultat  a  été  déplorable.  Une  enquête  faite  par 
l'Union  centrale  des  banques  et  banquiers,  à  la  demande  du 
ministère  prussien  du  Commerce,  a  réuni  des  données  certai- 
nes sur  les  résultats  du  Bôrsengesetz,  qui  a  affaibli  l'organisme 
des  Bourses  allemandes  au  profit  des  places  étrangères  et  qui 
n'a  pas  restreint  la  spéculation.  Le  trafic  télégraphique  a  diminué 
dans  des  proportions  croissantes  pour  les  dépêches  de  Bourse, 
alors  qu'il  augmentait  pour  le  reste  du  service.  Le  timbre  sur 
les  effets  de  commerce  est  en  plus-value  de  76  5  %  en  1900-01,  de 
63  6  %  en  1902-03  sur  la  moyenne  de  1885  à  1893,  —  l'impôt  sur 
les  transactions  avait,  en  1895-96,  une  plus-value  de  100.3  % 
sur  cette  moyenne  ;  avec  le  Bôrsengesetz,  la  plus-value  tombe 
à  33  Vo  en  1896-97,  et  tout  l'effet  de  la  surtaxe  est  une  majoration 
de  46  %  sur  la  moyenne  de  1885  à  1893.  M.  de  Thielmann,  secré- 
taire d'Etat  du  Trésor,  a  reconnu  l'erreur  commise.  L'enquête  a 
mis  au  jour  des  chiffres  qui  marquent  la  décadence  des  Bourses. 
La  suppression  du  marché  à  terme  a  rendu  plus  aiguës  les  se- 
cousses, élargi  les  écarts  des  cours;  l'accroissement  des  affaires 
au  comptant  a  exigé  une  immobilisation  plus  grande  des  capi- 
taux. La  concentration  des  banques,  la  suppression  des  petites 
et  moyennes  institutions  et  maisons  de  banque,  la  prépondérance 
croissante  de  Berlin  et  des  établissements  qui  y  ont  leur  siège, 
sont  aussi  des  conséquences  indirectes  du  Bôrsengesetz;  la  loi 
a  précipité  les  événements  et  hâté  la  disparition  ou  l'absorption 
des  banquiers  modestes.  A  la  fin  de  1903,  on  a  été  surpris  par 
l'établissement  de  relations  très  étroites,  à  défaut  de  fusion,  entre 
la  Banque  de  Dresde  et  le  Schaaffhausensche  Bankverein  (éta- 
blissement créé  à  Cologne,  en  1848,  pour  prendre  la  suite  des 
affaires  de  la  maison  Schaaffhausen).  Ce  n'est  pas  une  fusion, 
parce  que  l'enregistrement  des  actes  eût  coûté  5  millions  de 
mark,  mais  une  communauté  d'intérêt  qui  groupe  284  millions 
de  mark. 

Nous  avons  déjà  dit  plus  haut  qu'il  y  avait  eu  une  reprise  dans 
les  affaires  industrielles  et  commerciales  en  Allemagne;  les  bran- 
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ches  principales,  telles  que  la  houille,  les  fers,  les  textiles,  en- 
voient des  rapports  plus  satisfaisants.  Les  groupements  indus- 
triels, dont  beaucoup  arrivent  à  échéance,  se  sont  réorganisés 
et  consolidés;  on  travaille  à  une  entente  générale  des  producteurs 
et  des  transformateurs  de  Tacier,  mais  ce  n'est  pas  une  besogne 
facile  que  d'introduire  l'harmonie  entre  des  intérêts  divergents. 
Si  le  crédit  public  des  grands  Etats  de  l'Europe  Occidentale  à 
souffert  en  1903,  non  pas  dans  son  essence  même,  c'est-à-dire 
dans  la  sécurité  du  titre,  mais  dans  son  prestige  extérieur,  repré- 
senté par  le  cours  coté,  nous  avons  assisté  à  une  sorte  de  résur- 
rection de  quelques  fonds  étrangers,  tels  que  les  Argentins,  les 
Brésiliens,  les  Portugais*  (1).  De  tous  les  Etats  qui  ont  subi  depuis 
une  quinzaine  d'années,  des  vicissitudes  financières  un  peu  con- 
sidérables, l'Italie  est  celui  dont  l'amélioration  semble  reposer 
sur  les  fondements  les  plus  sérieux.  Un  effort  méritoire  de  com- 
pression et  de  recueillement  a  été  fait  ;  depuis  quelques  années, 
le  budget  s'est  soldé  par  des  excédents  de  recettes  :  15  raillions 
en  1898-1899,  5  millions  en  1899-1900,  41  millions  en  1900-1901, 
32  millions  en  1901-1902.  Le  rapprochement  économique  avec  la 
France,  l'établissement  de  relations  amicales  entre  les  deux 
grands  pays  latins,  ont  contribué  au  relèvement  du  crédit  italien. 


(1)  Les  fonds  Argentins  sont  en  plus-value  de  6  à  9  %  sur  les  eonft 
les  plus  bas  de  l'année;  les  valeurs  de  chemins  de  fer  sont  en  hausse 
bien  plus  considérable.  La  condition  économique  s'est  améliorée  en 
Argentine;  la  véritable  cause  de  la  hausse,  c'est  qu'on  travaille  le 
marché  en  vue  d'une  consolidation,  d'une  unification  de  la  dette. 

La  rente  italienne  5  %  (qui  ne  rapporte  que  4%)  cote  près  de  104, 
alors  qu'elle  ne  valait  que  92,50  en  octobre  1898  et  99  en  1901.  Les  mi- 
nistres italiens  entrevoient  déjà  le  moment  oii  ils  pourront  tenter  une 
conversion  qui  procurera  à  leur  budget  une  économie  de  46  millions. 
Us  comptent  certainement  sur  l'appui  des  capitaux  étrangers.  Une 
grande  conversion  est  toujours  une  opération  délicate,  lorsqu'il  s'agit 
d'un  Etat  dont  le  change  ne  repose  pas  sur  des  bases  absolument  intan- 
gibles. 

A  Vienne,  les  grandes  conversions  de  4  1/2  et  de  2  %,  avec  les  émis- 
sions de  rente  nécessitées  par  des  travaux  publics,  ont  mis  le  marché 
autrichien  et  hongrois  à  une  épreuve  qui  a  dépassé  ses  forces.  Les  ban- 
ques ont  placé  de  grands  capitaux  en  rentes,  afin  d'assurer  le  succès  des 
conversions,  afin  de  profiter  du  loyer  peu  élevé  des  capitaux  et  de 
l'absence  d'emplois  plus  rémunérateurs.  Elles  ont  absorbé  les  titres  qui 
venaient  sur  le  marché,  soit  de  capitalistes  indigènes,  soit  de  porteurs 
étrangers.  Elles  ont  été  immobilisées,  et  comme  la  revente  ne  pouvait 
se  faire  qu'avec  des  sacrifices,  on  s'explique  la  rareté  relative  des  capi- 
taux en  Autriche-Hongrie.  Les  difficultés  intérieures,  la  crise  hon- 
groise, ont  arrêté  lea  aohateurs  qui  auraient  pu  dégager  les  banques. 
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Les  Italiens  ont  repris  de  grandes  quantités  de  leur  rente 
qui  avait  passé  de  France  en  Allemagne,  lorsi  de  la  poli- 
tique militante  et  anti-française  de  M.  Crispi.  Ils  en  ont  racheté 
une  partie  à  des  cours  très  bas,  et  celle  reprise  de  fonds  indi- 
gènes a  pesé  sur  le  change,  de  même  qu'ensuite  le  pays  a  eu  le 
profit  du  paiement  des  coupons  à  Tintérieur.  Il  y  a  donc  eu  là 
une  amélioration  de  la  richesse.  Il  faut  tenir  compte  aussi 
des  capitaux  qui  proviennent  des  émigrants,  que  la  misère 
force  à  s*expatrier,  et  qui  renvoient  leurs  économies  à  la  mère 
patrie.  Une  partie  des  excédents  budgétaires  proviennent  des 
plus-values  des  receltes  de  douane,  c'est-à-dire  d'un  impôt  très 
lourd  sur  la  consommation.  Les  impôts  sont  Irèsi  onéreux  en  Ita- 
lie, c'est  incontestable,tout  autant  que  les  efforts  faits  depuis  quel- 
ques années  pour  assainir  et  consolider  la  situation  financière. 
Si  la  conversion  est  menée  à  bonne  fin,  il  faut  souhaiter  qu'elle 
serve  à  des  dégrèvements  d'impôt  et  qu'elle  ne  soit  pas  dévorée 
sans  avantage  pour  le  contribuable.  D'autre  part,  il  s'est  produit, 
en  Italie,  un  réveil  de  la  spéculation  qui  risque  de  devenir  dange- 
reux. Le  tableau  suivant  que  nous  empruntons  à  la  Gazelle  de 
Franclort  montre  le  mouvement  ascendant  des  cours  i 

Valeur 
nominale 

Banque  d'Italie 800 

Terni  (valeurs  sidérurgiques) 500 

Savona  (valeurs  sidérurgiques)..  200 

Elba  250 

Navig.  Générale 300 

Societa  Veneta 80 

Molini  Alta  Italia 250 

Eridania   200 

Les  trois  sociétés.  Terni,  Savona,  Elba,  font  partie  d'un  grou- 
pement industriel,  qui  a  donné  lieu  à  une  grande  activité  dans 
les  affaires  de  Bourse,  La  hausse  a  été  facilitée  parce  que  des 
18  millions  de  la  Société  Savona,  7  sont  dans  le  portefeuille  de 
la  Société  Terni,  4  dans  celui  d'un  consortium  et  7  seulement 
dans  le  public;  des  15  millions  de  la  Compagnie  Elba,  le  con- 
sortium du  trust  en  détient  la  moitié.  Gênes  est  un  centre  de 
spéculation.  Les  institutions  de  crédit,  qui  sentent  le  danger,  ont 
serré  la  vis,  augmenté  le  taux  du  report  et  la  marge.  La  condi- 
tion des  banques  d'émission  est  bien  plus  solide  qu'il  y  a  une 
dizaine  d'années,  lors  de  la  folie  immobilière. 


L1902 

Ck>urt 
le  plus  élevé 
en  1903      18  nov. 

900 

1.120 

1.109 

.650 

1.930 

1.796 

200 

720 

605 

295 

540 

470 

400 

560 

505 

80 

130 

130 

380 

650 

608 

260 

970 

780 
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M.  Luzzatli  a  donné  au  Sénat  une  inléressanle  explication  de 
la  disparition  de  Fagio  sur  For  en  Italie.  Il  a  dit  que  le  phéno- 
mène était  dû  à  deux  causes  principales  :  les  épargnes  des  émi- 
granls  italiens  à  Félranger  et  Targent  des  congrégations  fran- 
çaises qui,  depuis  deux  ans,  afflue  en  Italie.  Grâce  à  ces  deux 
ressources,  les  banques  ont  pu  renforcer  leurs  réserves  d'or,  au 
point  qu'aujourd'hui  les  billets  de  banque  ont  été  presque  cou- 
verts par  les  réserves  métalliques  et  que  les  billets  de  la  Banque 
de  France  perdent  au  change  20  centimes  pour  chaque  billet 
de  100  francs. 

On  a  constaté  qu'il  y  avait  parfois  une  coïncidence  entre  la 
fin  d'une  guerre  et  un  réveil  de  l'esprit  d'entreprise  et  de  spécu- 
lation. On  cite  l'exemple  de  l'Allemagne  après  1871,  jusqu'au 
krach  de  1873,  celui  des  Etats-Unis  après  la  guerre  contre  l'Es- 
pagne. L'Espagne  elle-même,  depuis  le  rétablissement  de  la 
paix,  a  passé  par  des  vicissitudes  analogues.  En  1901  et  1902 
notamment,  elle  a  été  en  proie  à  une  véritable  fièvre  d'affaires, 
qui  a  atteint  son  apogée  de  janvier  à  juin  1902  ;  cette  fièvre  a  été 
particulièrement  aiguë  à  Bilbao,  qui  est  un  centre  considérable 
de  capitaux.  Elle  a  succédé  à  une  période  trèsi  fructueuse  pour 
les  industries  minières  :  l'accroissement  des  exportations  de  mi- 
nerais de  fer  avait  enrichi  les  propriétaires  de  mines;  il  se  pro- 
duisit une  poussée  pour  installer  des  usines,  élever  des  maisons, 
acheter  des  navires,  construire  des  lignes  de  chemins  de  fer, 
fonder  des  banques  et  des  compagnies  d'assurances,  tout  cela 
avec  la  plus  grande  hâte.  La  perte  du  domaine  colonial,  si  dou- 
loureuse qu'elle  îùl  pour  l'amour-propre  national,  provoqua 
le  retour  de  capitaux  très  importants,  dont  l'afflux,  avec  l'excès 
de  monnaie  fiduciaire  en  circulation,  avec  les  facilités  de 
crédit,  accentua  encore  le  mouvement.  Celle  création  à  ou- 
trance de  sociétés  constituées  avec  des  majorations  extrava- 
gantes du  capital  nominal  dans  un  but  de  simple  spéculation  sur 
les  titres  et  en  vue  d'affaires  mal  ou  insuffisamment  étudiées,  eut 
les  conséquences  accoutumées  (1). 

La  crise  a  exercé  des  ravages  parmi  les  produits  de  l'engoue- 
ment. A  Bilbao,  treize  compagnies  minières,  représentant  un 
capital  de  17.520.000  piécettes,  ont  dû    entrer  en    liquidation. 


(1)  La  Vie  Financière,  à  laquelle  nous  empruntons  ces  détails,  cite  le 
cas  de  nombreuses  compagnies  de  navigation,  créées  pendant  l'embal- 
lement; le  moment  était  très  défavorable,  le  change  fort  élevé  sur 
l'étranger  rendit  très  onéreux  l'achat  des  navires  en  Angleterre. 
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Dans  celte  seule  ville,  le  capital  effectif  des  sociétés  liquidées 
dans  les  derniers  temps,  est  de  87  millions  de  piécettes,  le  capi- 
tal nominal  de  127  millions  et  demi.  Des  fusions  se  sont  faites, 
notamment  des  entreprises  métallurgiques  en  une  seule  compa- 
gnie au  capital  de  32.750.000  piécettes,  celle  de  la  Banque  de  Bil- 
bao  avec  la  Banque  du  Commerce,celle  du  Banco  Vascongado 
avec  la  Banque  de  Vizcaya,à  Santander,celle  du  Credito  Commer- 
cial avec  le  Banco  Mercantii.  Cette  épuration,  cet  assainisse- 
ment ont  dégagé  le  marché.  Il  avait  été  commis  d*aulres  erreurs 
aussi  fâcheuses  dans  l'industrie  sucrière,  au  lendemain  de  la 
perte  de  Cuba  :  l'Espagne  a  voulu  se  doter  d'une  production  au- 
tonome et  comme  cela  arrive,  lorsqu'on  veut  créer  de  toutes  piè- 
ces par  des  moyens  artificiels,  il  y  a  eu  des  excès,  des  folies,  qui 
ont  abouti  à  une  situation  morbide  dont  on  a  cherché  l'issue  dans 
la  constitution  d'un  trust. 

L'attention  a  été  appelée  sur  les  efforts  de  M.  Villa verde  pour 
rétablir  le  change  espagnol,  en  assurant  d'une  part  l'atmosphère 
ambiante,  le  crédit  de  l'Etat  par  une  politique  d'économie  et 
d'équilibre,  en  préparant  d'autre  part  les  mesures  nécessaires 
telles  que  le  paiement  des  droits  de  douane  en  or,  telles  que  la 
procédure  empirique  pour  faciliter  les  remises  à  l'étranger,  à 
l'Etat  et  aux  Compagnies  de  chemins  de  fer,  qui  ont  de  gros 
paiements  annuels  à  faire.  Cette  politique  financière,  qui  im- 
plique du  self  reslraint,  a  rencontré  de  l'opposition;  à  deux  re- 
prises, M.  Villaverde  a  abandonné  le  pouvoir,  la  première  fois, 
comme  ministre  des  Finances,  la  seconde,  comme  président  du 
Conseil.  La  spéculation  prend  volontiers  un  homme  pour  le  re- 
présentant d'un  système  ou  d'un  régime  :  M.  Villaverde  ins- 
pirait grande  confiance  à  ceux  qu'intéresse  le  relèvement  du 
crédit  de  l'Espagne  ;  sa  première  sortie  a  été  suivie  d'une  forte 
baisse,  qui  a  été  plus  accentuée  à  Paris  qu'ailleurs  (un  écart  de 
4  francs  entre  le  cours  de  la  veille  et  le  premier  cours  du 
jour),  la  seconde  démission  a  fait  moins  d'impression. 

En  Russie,  la  liquidation  de  la  crise  qui  a  éprouvé  si  durement 
quelques  branches  de  l'industrie,  notamment  la  métallurgie,  a 
fait  de  nouveaux  progrès.  Il  y  a  de  sérieux  indices  d'une  reprise 
de  l'activité  normale  des  affaires.  La  récolte,  qui  est  un  facteur 
primordial  partout  et  surtout  dans  un  pays  aussi  agricole  que 
la  Russie,  a  été  supérieure  à  la  moyenne  1898-1902,  inférieure 
toutefois   au  rendement   de  1902. 
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Millions  MillioDS  Kiloç.  par 

dequintaui         â'babiUnU  habiUul 

18yâ-1902    674.8  120.3  477 

1902    672.9  123.8  644 

1903    642.6  125.5  512 

Les  bonnes  récoltes  de  1902  et  de  1903  n'ont  pas  amené  une 
bnisse  deîî  prix  ;  les  cours  se  sont  maintenus  au  niveau  de  la 
pt'riodt;  1898-1902,  qui  comptait  plus  d'une  mauvaise  année  et 
lïica  au-dessus  des  bonnes  années  1893  et  1894.  Ce  phénomène 
esl  en  corrélation  à  lu  fois  avec  le^s  cours  cotés  sur  le  marché 
ifilerrialîonal  des  grains  et  avec  un  meilleur  fonctionnement  du 
iTiarc^hé  intérieur. 

Lt'S  cltiffie.^  du  commerce  extérieur  (par  la  frontière  euro- 
jvêenne  jusqu'au  10  décembre)  sont,  en  millions  de  roubles  : 

Excédent 
Expert.  Iniport.  des  export. 

(Millions  do  roubles) 

18924896   (moyenne)....            671               486  135 

18U7-1901   (      -^      )....            648               622  126 

l(m   783               483  300 

1903    902                540  362 

L'excédent  des  exportations  a  donc  élé  de  800  millions  de 
francs  on  1902,  de  965  millions  en  1903.  D'autre  part,  les  impor- 
laltonSi  qui  avaient  fléchi  par  suite  de  diverses  circonstances 
(jiFoduclioîi  i)lus  grande  à  l'intérieur,  achèvement  de  l'installa 
lion  des  usines  ou  fabriques,  affaiblissement  de  la  consomma- 
ûtMï  par  suite  de  la  crise  de  1901-1902),  sont  de  nouveau  en  voie 
iWceiHhinle,  et  c'est  là  un  symptôme  intéressant  à  signaler.  Si 
ïïûuy  inloirogeons  les  chiffres  relatifs  à  la  circulation  monétaire 
et  au  slock  d'cr,  nous  trouvons,  en  millions  de  roubles  : 


Or 

BilleU  de  crédit 

Bâiïqâr' 

et 

Trésorerie 

en 

circu- 
lation 

ToUl 

Banque 

et 

Trésorerie 

en 
circu- 
t    lalion 

ToUl 

}mû... 

.      1.206.0 

(Millions  de  roubles) 
37.5     1.243.5        139.7 

981.6 

1.121.3 

1ftÛ7... 

.      1.315.0 

155.0 

1.470.0 

69.0 

930.0 

999.0 

ÎSt»9... 

.     1.146.0 

445.0 

1.591.0 

41.8 

682.2 

726.0 

1890... 

927.0 

639.4 

1.566.4 

112.7 

517.3 

630.0 

1900,... 

807.8 

684.5 

1.492.3 

77.7 

552.3 

630.0 

IfiOl..   . 

830.1 

694.9 

1.525.0 

71.6 

558.4 

630.0 

10OL>.... 

927.0 

737.3 

1.664.8 

71.0 

559.0 

630.0 

19Ctâ. . . 

.     1.058.0 

787.0 

1.845.0 

46.0 

584.0 

630.0 
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On  remarquera  raugmenlalion  ininterrompue  du  stock  d'or 
dans  Les  dernières  années,  aussi  bien  à  la  Banque)  et  à  la  Tréso- 
rerie que  dans  la  circulation  :  d'autre  part,  depuis  1898,  rémis- 
sion fiduciaire  est  stationnaire.  £n  1903,  la  récolte  ayant  été  plus 
hâtive,  les  besoins  se  sont  fait  sentir  plus  tôt  à  la  Banque  de 
Russie,  qui  a  émis  2ô  millions  de  roubles  de  billets,  qui  ont  été 
détruits  en  décembre. 

Enfin,  pour  compléter  le  tableau,  il  faut  ajouter  que  la  crise 
dont  ont  souffert  la  métallurgie  et  les  charbonnages  commence  à 
s'atténuer  ;  l'offre  s'équilibre  avec  la  demande,  le  commerce  do 
gros  a  repris  confiance  et  s'approvisionne,  dégageant  les  usines 
des  stocks  qui  encombraient  leurs  dépôts  et  pesaient  sur  le  mar- 
ché I  Les  prix  se  sont  même  raffermis. 

Ce  sont  là  des  constatations  de  fait  qui  échappent  au  contrôle 
du  Gouvernement,  et  qui  montrent  que  la  condition  économique 
s'est  améliorée.  Les  finances  de  la  Russie  reposent  sur  des  assises 
fortes  et  solides^  Un  exemple  frappant  de  la  futilité  de  certaines 
allégations  émises  contre  elles,  c'est  que  l'année  1903  s'est  écoulée 
sans  que  la  Russie  ait  eu  recours  à  une  opération  de  crédit  pour 
les  besoins  du  Trésor  ni  à  l'intérieur  ni  à  l'étranger.  M.  Roma- 
noff,  dans  son  rapport  sur  l'exercice  1904,  équilibre  le  budget  des 
dépenses  et  des  recettes  à  l'aide  d'un  excédent  du  budget  ordi- 
naire, qui,  en  fin  d'exercice,  sera  vraisemblablement  bien  supé- 
rieur aux  prévisions  et  à  l'aide  d'un  prélèvement  sur  les  res- 
sources disponibles  du  Trésor  qui,  au  commencement  de  1904, 
s'élèvent  à  312  millions  de  roubles.  On  sait  que  c'est  une  règle 
de  la  politique  financière  de  la  Russie  de  constituer  de  fortes 
réserves,  dont  la  majeure  partie  provient  des  excédents  des  bud 
gets  ordinaires  (I). 

Les  prévisions  de  1904  indiquent  1.980  millions  de  recettes  or 
dinaires,  1.966  millions  de  dépenses  ordinaires,  212  millions  de 
dépenses  extradordinaires  exclusivement  consacrées  à  des  tra- 
vaux de  chemins  de  fer,  à  des  avances  aux  Compagnies  privées 
et  à  des  indemnités  aux  propriétaires  lésés  par  l'introduction  du 
monopole  de  Talcool.  L'équilibre  est  établi  par  l'excédent  du  bud- 
get ordinaire  :  2  3/4  millions  de  recettes  extraordinaires  et  un  pré- 
lèvement de  195  millions  sur  les  disponibilités  du  Trésor.  Le 


(1)  Pour  les  dix  premiers  mois  de  1903,  la  plus-value  des  recettes 
ordinaires  est  de  121  millions.  Enl902,  Texcédent  a  été  de  122  mil- 
lions, de  169  en  1901,  de  208  en  1900,  de  217  en  1899,  de  287  en  1898, 
de  229  en  1897,  soit  plus  de  1.086  millions  de  1897  à  1902. 
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budget  de  1902  a  donné  1.905  millions  de  roubles  de  recettes  ordi- 
naires (104  millions  de  plus  que  les  prévisdons),  1.802  millions  de 
dépenses  ordinaires  (26  millions  de  plus  que  les  prévisions). 
Grâce  à  Texcédent  de  103  millions  de  roubles,  il  a  suffi  de  préle- 
ver 29  millions  sur  l'encaisse  disponible  du  Trésor,  pour  cou- 
vrir les  dépenses  extraordinaires,  en  y  ajoutant  24  millions, 
suide  de  l'emprunt  4  %  1901.  Parmi  les  dépenses  extraordinaires, 
en  dehors  des  travaux  de  chemins  de  fer  (lignes  nouvelles),  on 
irouvc  18.6  millions  pour  débours  nécessités  par  la  mauvaise  ré- 
colte de  1901,  10  millions  par  les  événements  de  Chine.  L'Extrê- 
me-Orient coûte  cher. 

La  construction  des  chemins  de  fer  impose  des  charges, 
lorsqu'elle  est  faite  dans  des  pays  neufs.  Il  est  intéressant  de 
suivre  le  développement  du  trafic  ainsi  créé.  Le  chemin  de  fer  de 
Sibérie,  qui,  en  1901,  avait  une  longueur  de  3.136  verstes,  avec 
ICfâ  gares,  a  transporté  860.662  voyageurs  en  1898,  919.782  en 
1899,  966.551  en  1900,  846.641  en  1901.  Il  y  a  eu;  par  suite  d'une 
récolle  insuffisante,  en  1900  et  1901,  dans  plusieurs  provinces 
i\e  la  Sibérie,  un  recul  de  l'immigration,  de  là  le  fléchissement 
dans  le  chiffre  des  voyageurs.  Quant  aux  marchandises,  le  trans- 
port a  été  en  milliers  de  pouds  : 

En  grande      En  petite 
vitesse 

1898    410  37.027 

1899   806  39.667 

1900   1.665  42.868 

1901    2.511  63.293 

Le  développement  considérable  des  transports  en  grande  vi- 
tesse tient  à  la  nature  des  marchandises  transportées  (beurre, 
viande,  poisson,  gibier).  Le  beurre  forme  73.6  %  du  total  des 
f^xportalions  de  Sibérie  ;  un  service  régulier  fonctionne  depuis 
H)01  entre  Riga  et  l'Angleterre.  La  production  du  beurre 
s'étend,  grûce  aux  facilités  de  transport  sur  une  vaste  région 
comprenant  les  provinces  de  Tobolsk,  de  Tomsk,  le  territoire 
d'Akmolinsk,  les  districts  de  Schadrinsk  et  Tcheliabinsk. 

Si  Ton  fait  le  compte  dos  sommes  diverses  énumérées  pour  les 
différents  travaux  du  Transsibérien,  on  arrive  au  total  général 
île  384.604.743  r.  (soit  1.020.894.063  fr.,  au  cours  actuel  du  rou- 
hle)  comprenant  les  frais   d'études,   l'acquisition  du  matériel 
roulant,  cl  la  constitution  du  fonds  de  roulement  nécessaire  ix 
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rexploilalion.  Cette  somme  constitue,  pour  un  développement  de 
6.005  kilomètres,  une  dépense  de  64.047  r.  par  kilomètre. 

Si  Ton  ajoute  à  ceci  les  frais  de  construction  des  lignes  d'Eka- 
terinbourg à  Tchéliabinsk,  et  de  Perm  à  Kotlas,  on  obtient  le 
total  général  de  432.520.902  r.  (soit  1.154.830.808  fr.  au  cours 
actuel),  soit  60.819  r.  au  kilomètre. 

Pour  augmenter  le  rendement  du  Transsibérien,  le  Comité  du 
Transsibérien  a  assigné,  en  1899,  la  somme  de  94.320.660  r.  : 
pour  des  travaux  complémentaires  comme  le  port  commercial 
de  Vladivostok,  et  la  régulation  des  rivières,  10.321.028  r.  De 
cette  façon,  les  dépenses  de  la  construction  et  des  travaux  qui 
s'y  trouvent  étroitement  liés  se  montent  à  537.162.490  r.  Le  mon- 
tant des  crédits  annuels  a  oscillé  entre  7.070.000  r.  en  1892,  *A 
82.248.170  r.  en  1896.  Cette  somme  a  été  couverte  par  le  pro- 
duit des  recettes  ordinaires  de  l'Empire,  sans  qu'il  eût  été  ^ait 
aucun  emprunt  destiné  spécialement  au  Transsibérien. 

Les  lignes  de  Manddiourie,  y  compris  les  frais  d'études,  l'ac- 
quisition du  matériel  roulant  et  la  constitution  d'un  forids  de  rou 
lement,  ont  coûté  235.550.980  r.  Si  l'on  ajoute  ce  qui  est  néces- 
saire pour  couvrir  les  intérêts  et  l'amortissement  des  obligations, 
on  obtient  le  chiffre  de  253.444.580  r.,  soit  99.927  r.  par  ki- 
lomètre. 


Le  morceau  de  résistance  d'une  chronique  comme  celle-ci, 
c'est  aux  Etats-Unis  que  nous  le  trouverons  :  le  développement 
des  Etats-Unis  s'est  traduit  dans  les  statistiques  par  des  accrois- 
sements de  pourcentage,  qui  semblent  prodigieux  et  terrifiants, 
lorsqu'on  se  borne  à  les  enregistrer  sans  critique.  Mais  ni  l'im- 
mensité du  pays,  ni  d'incomparables  richesses  agricoles  et  mi- 
nières, ni  l'habileté  technique,  ni  la  grandeur  des  usines,  ne 
sauraient  les  mettre  à  l'abri  des  lois  économiques  les  plus  élémen 
taires.  On  peut  grossir  le  capital  nominal,  promettre  des  résul- 
tats étonnants  dans  des  prospectus  suggestifs,  on  ne  peut  se 
passer  de  fonds  de  roulement  suffisants  ni  éviter  d'être  écrasés 
sous  des  capitaux  exagérés,  qui  n'existent  que  nominalement. 
Ce  serait  commettre  une  erreur  que  de  confondre  le  phénomène 
de  la  concentration  et  du  jjroupement  dos  industries  avec  les 
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Compagnies  industrielles  qui  ont  passé  en  1903  de  si  mauvais 
moments  aux  Etats-Unis.  Le  trust  constitué,  comme  l'ont  été  cer- 
tains d'entre  eux,  a  été  une  affaire  de  spéculation  et  de  Bourse 
que  le  syndic  de  faillite  sera  chargé  tôt  ou  lard  de  gérer  pour 
le  compte  des  créanciers  et  des  obligataires.  Une  leçon  s'est  dé- 
gagée très  nettement  cette  fois  encore  :  c'est  qu'il  vient  im  mo- 
ment où  l'abstention  du  public  qui  ne  veut  pas  soulager  les 
financiers  triomphe  des  combinaisons  les  plus  ingénieuses  et  les 
réduit  à  néant. 

Nous  avons  été  sceptiques,  plus  encore  que  pessimistes  à 
l'égard  des  Etats-Unis  au  moment  où  leur  prospérité  est  sortie 
du  domaine  de  la  réalité  pour  entrer  dans  celui  de  la  fantaisie 
et  de  la  trustomanie.  Notre  scepticisme  a  été  plus  que  justifié; 
nous  pourrions  énumérer  une  longue  série  d'accidents  pour  dé- 
montrer l'exactitude  de  nos  prévisions.  Un  simple  chiffre  montre 
avec  une  précision  caractéristique  la  fin  du  boom  :  le  prix  d'un 
siège  au  Stock-Exchange  de  New-York  a  baissé  de  400.000  francs 
à  255.000  francs,  de  1902  à  octobre  1903. 

La  crise  américaine  a  eu  une  tout  autre  allure  que  les  financiers 
intéressés  au  maintien  d'une  situation  factice  n'ont  jamais  voulu 
en  admettre  la  possibilité  ;  la  crise  a  été  plus  cruelle  que  les 
sceptiques  ne  le  pensaient.  Nous  n'avons  pas  en  vue  seulement  les 
cours  de  la  Bourse,  la  chute  de  l'International  Mercantile  Marine 
Company  à  2  1/2  l'action  ordinaire,  à  10  dollars,  l'action  privi- 
légiée, à  75  l'obligation  4  1/2.  La  désorganisation  a  été  profonde, 
elle  a  atteint  une  grande  partie  de  l'industrie. 

«  Depuis  des  mois,  a  écrit  Ylron  Age,  les  économistes  et  les 
vétérans  de  l'industrie  n'ont  pas  ménagé  les  avertissements  ; 
ils  ont  protesté  contre  l'abus  que  l'on  faisait  de  la  prospérité 
régnant  aux  Etats-Unis.  Les  promoters  (lanceurs  d'affaires), 
forts  de  l'activité  inouïe  des  affaires  et  de  la  crédulité  des  gens, 
ont  continué  leurs  excès  à  la  Bourse.  Le  môme  esprit  de  per- 
version morale  a  pris  naissance  et  s'est  développé  parmi  les 
classes  ouvrières  ;  il  a  pris  une  forme  différente,  il  est  vrai,  mais 
avec  des  conséquences  tout  aussi  dangereuses.  Les  exigences 
des  labor-unionsi  (syndicats  ouvriers),  ont  eu  comme  résultat  un 
prix  de  revient  supérieur  pour  la  plupart  des  produits  indus- 
triels, un  relèvement  du  coût  de  la  vie,  des  prix  de  transport 
plus  élevés,  enfin  l'interruption  et  la  crise  dans  les  travaux  de 
construction,  l'arrêt  dans  les  entreprises  industrielles  en  géné- 
ral. Il  faut  y  ajouter  les  spéculations  en  matières  premières  qui 
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ont  également  augmenté  le  coût  de  la  production  et  de  Texie- 
tence  et  entravé  la  marche  régulière  des  exportations  (1).  » 

Les  Américains  se  sont  efforcés  de  soutenir  que  les  secousses 
el  le»  soubresauts  du  StOK^k-Exchange  de  New- York  n'avaient 
qu'une  importance  secondaire,  qu'ils  ne  modifiaient  en  rien 
la  prospérité  générale  et  qu^il  était  absurde  de  parler  de  dé- 
pression ou  de  crise.  Cet  optimisme  n'a  pas  été  justifié  par  les 
événements  :  il  est  difficile  de  soutenir  que  Ton  se  meut  encore 
dans  la  phase  ascendante,  alors  que  des  usines  se  ferment,  que 
des  hauts-fourneaux  s'éteignent,  que  le  chômage  s'accentue,  que 
des  faillites  considérables  se  produisent,  que  New- York  se  dé- 
fait à  bas  prix  d'excellentes  valeurs  qu'il  avait  reprises  beaucoup 
plus  haut  à  l'Europe,  que  les  grandes  Compagnies  de  chemins 
de  fer  viennent  sur  le  marché  contracter  de  gros  emprunts  à 
courte  échéance,  à  des  intérêts  onéreux. 

L'erreur  commise  par  les  nationalistes  financiers  des  Etals- 
Unis  a  éclaté  depuis  un  an  ou  dix-huit  mois.  Mais  parce  qu'ils 
se  sont  trompés  dans  l'estimation  de  leurs  ressources  et  de  leurs 
forces,  il  ne  faudrait  pas  tomber  dans  la  faute  contraire,  ni  con- 
sidérer que  tout  est  perdu  et  le  mal  irréparable.  Les  fondements 
de  la  prospérité  ont  été  sérieux.  A  la  suite  de  l'ébranlement  de 
1893,  il  y  eut  une  liquidation  douloureuse;  celle-ci  achevée, 
après  la  guerre  hispano-américaine,  on  constate  une  améliora- 
lion  générale,  la  richesse  a  augmenté,  les  économies  se  sont  ac- 
cumulées. Parmi  les  favorisés,  il  faut  placer  les  agriculteurs  et 
la  classe  industrielle.  Mais  cette  prospérité  a  été  accompagnée 
par  un  développement  considérable  de  la  spéculation  dans  les 
branchée  les  plus  diverses  de  l'activité  nationale,  on  est  allé 
trop  vite,  on  a  commis  des  excès,  des  fautes  comparables  à  ce 
qui  s*est  fait  de  pire  en  Europe.  Des  gens  qui  se  croyaient  si 
forts  ont  été  dupes  d'eux-mômes.  La  conséquence  naturelle, 
normale,  a  été  un  effondrement.  Le  doute  et  l'hésitation  ont  rem- 
placé la  confiance.  On  a  fait  appel  au  gouvernement  pour  por- 
ter remède  à  une  crise  dont  il  n'était  pas  l'auteur  et  à  laquelle 


(1)  Voir  dans  les  Conflits  du  travail  et  lewr  solution,  par  Yves  Guyot, 
les  chapitres  consacrés  aux  Trade-Unions  américaines,  aux  grèves  et  à 
la  psychologie  des  trade-unionistes  américains.  M.  Hadley,  président 
d'Yale  University,  a  bien  caractérisé  la  situation  :  en  tant  que  la  ten- 
dance actuelle  à  la  consolidation  industrielle  est  un  mouvement  finan- 
cier pour  récoulement  de  valeurs  mobilières,  il  sera  de  courte  durée  ;  en 
tant  que  mouvement  pour  .assurer  Téconomie  d'opération,  il  sera  vrai- 
semblablement permanent. 
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il  ne  pouvait  apporter  de  solution  définitive  et  permanente.  Avec 
un  système  monétaire  plus  élastique,  on  aurait  pu  éviter  quel 
ques  ennuis  ;  le  plus  gros  inconvénient,  c'est  d'enfermer  les 
excédents  des  recettes  fédérales,  de  les  retirer  de  la  circulation. 
Le  contrôleur  de  la  monnaie,  M.  Ridgely,  a  déclaré  que  moins 
le  gouvernement  se  mêle  des  affaires  et  moins  les  affaires  sont 
en  contact  avec  le  gouvernement,  plus  c'est  à  l'avantage  de  l'un 
et  des  autres.  Quoi  qu'il  en  soit,  si  imparfait  que  soit  le  système 
américain,  il  a  subi  sans  fléchir  jusqu'ici  l'atteinte  d'une  moindre 
prospérité.  C'est  grâce  à  la  confiance  dans  la  sécurité  mo- 
nétaire que  la  crise  survenue  n'a  pas  pris  des  proportions  désas- 
treuses. Il  faut  admettre  toutefois  l'incidence  lointaine  des  pertes 
subies  par  la  spéculation  ;  ces  pertes  ont  eu  une  répercussion 
dans  les  diverses  parties  du  territoire  américain,  où  l'on  pré- 
parait de  nouvelles  entreprises. 

Depuis  le  mois  de  mai  1901,  il  y  a  eu  toute  une  série  de  reculs 
violents  à  la  Bourse,  des  effondrements,  des  faillites,  des  résul- 
tats lamentables  pour  les  syndicats  de  garantie  et  les  groupe- 
ments industriels. 

Mais,  ce  qui  dislingue  l'année  1903  de  celles  qui  l'ont  précédée, 
c*est  l'absence  d'opérations  gigantesques  comme  l'avait  été  la 
fondation  du  Steel  Trust,  la  création  du  Northern  Securities 
Company,  et  même  la  malheureuse  Compagnie  de  la  Marine 
marchande  internationale.  Tout  l'effort  des  financiers  a  été  de 
défendre  les  positions  acquises,  en  comparant  les  cours  de  la 
Bourse,  à  défaut  d'autre  instrument  enregistreur,  on  peut  se 
rendre  compte  de  tout  le  terrain  qu'ils  ont  perdu.  La  tourmente 
qui  a  sévi  aux  Etats-Unis  et  qui  a  éprouvé  beaucoup  plus  l'Est 
que  l'Ouest,  a  été  d'ime  violence  extraordinaire.  Le  prestige  de 
la  grande  maison  de  banque,  dont  le  chef  fut  comparé  à  Napo- 
léon I*',  a  disparu,  non  pas  seulement  par  suite  des  erreurs  de 
jugement  qu'il  a  commises  dans  le  cours  des  dernières  années, 
mais  encore  par  suite  des  révélations  faites  au  cours  de  l'ins- 
truction engagée  contre  les  fondateurs  de  la  Compagnie  des 
Chantiers  Maritimes  des  Etats-Unis.  La  valeur  réelle  de  l'actif 
de  cette  Compagnie  ne  serait  que  de  12.604.500  dollars  :  or,  il 
fut  émis  des  actions  et  des  obligations  pour  68  millions  de  dol- 
fars  ;  le  rendement  prévu  par  les  promoteurs  était  supérieur  à 
4  millions,  en  réalité,  il  ne  dépassait  pas  2  millions  et  demi.  Ce 
n'eût  été  là  qu'un  cas  de  majoration  gigantesque  et  de  fraude 
ordinaire,  s'il  ne  s'y  était  mêlé  des  compromissions  étranges 
de  la  part  de  financiers  de  premier  ordre.  M.  Dressel,  l'un  des 
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promoierSy  a  raconté,  que  lorsque  M.  Nixon  et  lui  eurent  acheté 
quelques  petites  entreprises,  ils  reçurent  l'offre  de  M.  Schwab 
de  leur  vendre  les  Bethlehem  Works,  pour  10  millions  d'obliga- 
tions :  au  moment  de  signer  le  contrat,  M.  Schwab  ne  parut  plus 
que  comme  associé  de  J.  P.  Morgan,  et  celui-ci  réclama  7.200.000 
dollars  en  espèces,  30  millions  en  titres  (10  millions  de  chaque 
catégorie  d'actions  et  d'obligations),  M.  Schwab  fournit  les 
7.200.000  dollars  en  espèces,  J.  P.  Morgan  reçut  les  titres. 

Les  fondateurs  durent  s'engager  à  ne  rien  vendre  avant  que 
Schwab  et  Morgan  n'eussent  écoulé  les  obligations  à  97  1/2,  les 
actions  privilégiées  à  65,  ordinaires  à  25,  et  ils  durent  déposer 
leurs  titres  entre  les  mains  de  Harris  Gates  et  C®.  Il  parait  que 
M.  Perkins,  pour  une  raison  assez  mal  expliquée,  versa 
$  2.100.000  en  espèces  aux  fondateurs  ;  ceux-ci  prétendent  que 
c'était  pour  couvrir  le  déficit  résultant  de  la  défection  de  capi- 
talistes français,  qui  auraient  dû  payer  une  dizaine  de  millions 
de  francs  pour  des  obligations  du  Shipbuilding  Trust  placées 
à  Paris.  Voilà  une  révélation  posthume  qui  est  intéressante.  La 
grande  maison  de  New- York  était  donc  intéressée  dans  l'intro- 
duction de  ces  valeurs  du  Shipbuilding  Trust,  que  patronait 
une  banque  romaine  à  Paris. 

Un  des  épisodes  comiques  de  cette  triste  affaire,  c'est  l'in- 
tervention d'un  syndicat  de  gens  tarés  habitant  Paris,  pour  né- 
gocier le  placement  des  obligations  du  Shipbuilding  Trust  ;  les 
gens  de  New-York  ont  pris  pour  des  intermédiaires  sérieux  des 
gens  notoirement  déclassés  et  dévoyés  (1).  L'heure  des  revendi- 
cations a  sonné  :  on  s'aperçoit  que  la  législation  si  commode  et 
si  souple  de  New  Jersey  contient  cependant  quelques  stipula- 


(1)  L»  crise  par  laquelle  passe  PAmérique  du  Nord  a  été  marquée  par 
la  gène  et  les  embarras  de  gens  connus  comme  très  riches  et  très  solva- 
blés,  mais  qui  sont  engagés  peut-être  au-delà  de  leurs  forces.  Ils  ont 
donné  en  nantissement  des  valeurs  de  premier  ordre,  comme  on  n*en  voit 
guère  sortir  des  coffres-forts;  ils  ont  vendu  arec  de  grands  sacrifices 
des  titres  de  tout  repos  —  on  a  cité  le  cas  de  10.000  actions,  qui,  peu 
de  jours  auparavant  étaient  cotées  à  200  et  qui  ont  été  vendues  à  123. 
lia  été  déclaré  par  le  Steel  Trust  un  dividende  trimestriel  de  1 3/4%  pour 
les  actions  privilégiées  en  janvier  1904.  Les  commandes  en  mains  sont 
en  diminution  de  2.132.130  tonnes  ;  les  bénéfices  de  Tannée  ont  été  de 
108.979.000  dollars,  en  diminution  de  24.330.000  dollars  sur  Tannée 
précédente.  La  diminution  durant  les  trois  derniers  mois  de  1903  est 
de  17  millions  de  dollars.  Les  actions  ordinaires  ont  touché  1  % 
pour  chacun  des  deux  premiers  trimestres,  1/2  %  pour  le  troisième, 
rien  pour  le  quatrième. 
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tions  prolcclrices  des  droits  du  créancier  ;  qu'elle  ne  reconnaît 
pas  officiellement  la  constitution  du  capital  fictif,  qu'elle  réclame 
la  contre-valeur  du  capital  social  en  numéraire  ou  en  apport, 
qu'elle  condamne  la  distribution  d'actions  à  titre  de  boni  aux  in- 
termédiaires, et  qu'elle  permet  de  récupérer  la  somme  nécessaire 
chez  les  bénéficiaires  de  ces  actions,  afin  de  couvrir  le  passif  do 
la  société.  L'exemple  du  Shipbuilding  Trust,  où  l'on  a  détourné 
de  la  sorte  17  Vo  du  capital  social,  n'est  pas  isolé. 

Il  semble  que  tout  ce  mouvement  des  groupements  méfal- 
lurgiques,  dans  sa  phase  la  plus  récente,  ait  été  en  partie  fac- 
tice. La  Corporation  de  l'Acier  n'est  pas  née  seulement  d'une 
tendance  à  la  concentration  des  entreprises,  la  création  en  a  été 
due  à  la  crainte  d'une  guerre  entre  la  Compagnie  Carnegie  et  un 
certain  nombre  de  trusts  secondaires,  dans  quelques-uns  des- 
quels M.  Morgan  avait  un  intérêt.  Comme  opération  financière, 
les  trusts  récents  ont  été  un  échec  complet,  la  baisse  des  cours 
a  dégonflé  les  majorations  excessives,  mais  môme  au  prix  actuel, 
il  faudrait  du  courage  pour  entrer  dans  ces  valeurs  industrielles. 
L'action  ordinaire  du  Steel  Trust,  introduite  sur  le  marché  à  .j5, 
est  tombée  à  10,  l'action  privilégiée  7  ®/o  est  tombée  de  102  à  53, 
l'obligation  5  7o  2®  hypothèque  à  63,  l'obligation  de  1**  hypo- 
thèque 5  7o,  remboursable  à  115,  ne  vaut  guère  que  102  ou  103. 
Les  bénéfices  industriels  du  Steel  Trust  ont  fléchi  et  le  dividende 
s'en  est  ressenti.  Il  est  permis  de  rappeler  un  mot  de  M.  Carnegie, 
interrogé  en  1901  sur  l'avenir  du  Steel  Trust  :  «  Ne  me  le  de- 
mandez pas  ;  je  suis  un  fabricant  d'acier,  non  de  valeurs  mobi- 
lières. »  Celte  prudence  contraste  avec  l'enthousiame  délirant 
de  gens  comme  le  sénateur  Hanna,  comme  M.  Chauncey  Depew. 

Il  sera  intéressant  de  rechercher  comment  tout  cet  échafau- 
dage, toute  celte  superposition  de  compagnies  industrielles  et 
financières  s'est  effectuée  ;  si  l'on  était  pessimiste  à  outrance, 
on  pourrait  croire  que  l'on  n'est  pas  au  bout  des  surprises.  Nous 
avons  déjà  reproduit  l'opinion  que  les  compagnies  d'assurances 
sur  la  vie,  avec  leurs  immenses  capitaux,  avaient  probablement 
contribué  à  financer  le  boom.  On  s'explique  ainsi  que  le  premier 
promoter  de  New- York  se  soit  donné  comme  associé  le  président 
de  l'une  des  plus  puissantes  compagnies  d'assurances,  et  que 
celui-ci  dont  l'intelligence  et  l'habileté  sont  universellement  re- 
connus, ait  joué  un  grand  rôle  dans  le  cabinet  de  M.  Morgan. 
On  s'explique  ainsi  qu'une  compagnie  d'assurances  sur  la  vie 
ait  une  part  de  3.200.000  dollars  dans  le  syndicat  des  obliga- 
tions de  l'International  Mercantile  Marine  Company  ;  elle  est 
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assez  riche,  pour  passer  l'ëponge  de  Tamortissement  sur 
cette  parlicipalion  qui  nVst  pas  d'ailleurs  absolument  sans 
valeur.  VInveslors'  Review,  de  Londres,  s'est  livré  à  l'examen 
du  bilan  des  compagnies  d'assurances  américaines  ;  on  est 
frappé  du  chiffre  respectable  d'actions  de  trust  companies,  ces 
bizarres  sociétés  de  dépôt  et  de  gestion  de  fortune  qui  font  con- 
currences aux  banques,  et  qui  jouent  aujourd'hui  le  rôle  de  cré- 
dits mobiliers,  facilitant  la  création  d'entreprises  diverses,  on 
est  frappé  du  chiffre  respectable  d'actions  que  l'on  en  trouve 
dans  le  portefeuille  des  compagnies. d'assurances  et  du  prix  très 
élevé  auquel  elles  sont  inscrites  dans  le  bilan.  A  côté  de  valeurs 
excellentes  de  fonds  publics  anglais,  français,  d^obligations  mu- 
nicipales, de  titres  de  chemins  de  fer,  on  découvre  qu'une  de 
ces  grandes  compagnies  d'assurances  américaines  possède  des 
actions  de  sept  trusts  companies  (ne  pas  confondre  avec  les  en- 
treprises industrielles)  ;  la  valeur  nominale  des  actions  est  de 
2.326.000  dollars,  elles  ont  été  payées  7.398.000  dollars  et  sont 
inscrites  au  bilan  pour  17.339.000,  soit  près  de  10  millions  plus 
cher.  Notamment  la  compagnie  en  question  détient  1  mil.276.000 
dollars  d'actions  du  Mercantile  trust  (au  capital  de  2  millions) 
qu'elle  a  payées  4.421.000  et  qui  figurent  pour  11.484.000  !  Elle 
détient,  en  outre,  les  actions  de  cinq  banques  dont  la  valeur 
nominale  est  de  1.728.000  dollars,  ayant  coûté  2.667.000  et  figu- 
rant pour  7.144.000  dollars.  1.079.000  dollars  de  la  Western 
National  Bank  ont  été  payés  2.090.000  et  sont  inscrits  pour 
5.395.000.  L'écart  total  entre  les  titres  de  cette  compagnie  est  de 
15.798.000  dollars  sur  un  actif  brut  de  358  millions  1/2. 

Une  autre  grande  institution  a  des  actions  du  Morton  Trust 
pour  200.000  dollars,  payées  500.000  et  figurant  au  bilan  pour 
1.600.000,  —  516.000  dollars  de  la  Title  Guaranty  and  Trust  Com- 
pany payés  1.157.000,  figurant  pour  2.065.000,  en  tout  des  ac- 
tions au  capital  nominal  de  3.897.000,  payées  9.275.000,  inscrites 
pour  20.168.000  dollars.  La  même  institution  est  actionnaire 
dans  huit  banque8,les  actions  ont  une  valeur  au  pair  de  2.516.000, 
elles  ont  été  payées  5.400.000  dollars,  elles  sont  estimées 
8.625.000. 

La  catastrophe  du  Shipbuilding  Trust,  qui  est  aujourd'hui  dans 
les  mains  d'un  syndic,  a  été  précédée  ou  suivie  d'accidents  ana- 
logues arrivés  à  des  compagnies  industrielles  (New  England 
Cotion  Yam  Company,  Asphalt  Trust,  Malting  Trust).  Du  com- 
mencement de  1899  à  l'automne  de  1902,  il  a  été  organisé  82  com- 
bines (trusts)  avec  un  capital  nominal  de  4.318  millions  de  dol- 
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lars,  dont  vingt  compagnies  avec  un  capital  de  2.141  millions 
ont  été  organisées  dans  la  seule  année  1901.  Les  gens  avisés  et 
perspicaces  ont  prédit  ce  qui  allait  arriver  :  banqueroute  ou 
réorganisation. 

L'origine  des  embarras  des  compagnies  industrielles,  c'est 
l'absence  de  fonds  de  roulement  ;  le  capital  d'exploitation,  in- 
dispensable pour  la  mise  en  marche,  pour  les  salaires,  les 
achats  de  matières  premières,  fait  défaut,  surtout  aux  entreprises 
surcapitalisées.  VEvening  Post  fait  ressortir  que  lorsque  le  grou- 
pement n'avait  pas  eu  lieu,  chacune  des  usines  avait  son  crédit 
industriel  auprès  de  ses  banquiers,  qui  escomptaient  le  papier 
ou  faisaient  des  avances.  Le  crédit  du  trust  n'a  plus  été  le  même; 
au  lieu  d'être  une  accession  de  force,  Yamalgamationj  le  combine 
a  été  une  cause  d'affaiblissement  au  point  de  vue  financier. 

Il  ne  faut  pas  perdre  de  vue  non  plus  que  beaucoup  de  ces 
compagnies  ont  été  capitalisées  sur  la  base  des  prix  élevés  et  de 
la  demande  extraordinaire  de  1900  et  1901.  Peu  d'entre  elles 
ont  subi  jusqu'ici  les  effets  d'un  marché  en  baisse  pour  les  pro- 
duits achevés  et  en  hausse  pour  les  matières  premières.  La  gran- 
deur même  des  trusts  leur  enlève  la  souplesse  et  la  moblité  d'en- 
treprises de  moindre  envergure  (1). 

L'heure  cruelle  des  désillusions  et  des  réparations  semble  ar- 
river. Il  va  falloir  tailler  et  sabrer  dans  les  gros  capitaux  fic- 
tifs :  modifications  dans  les  procédés  de  fabrication,  réduction 
des  frais  de  production,  amortissements  des  pertes,  diminution 
du  capital-actions,  voilà  les  remèdes  qu'il  faudra  employer  aux 
Etats-Unis  ;  ce  sont  ceux  que  les  économistes  européens  et  que 
M.  de  Wilte,  lorsqu'il  était  ministre  des  Finances  de  Russie,  ont 
conseillés  il  y  a  quelques  années. 

Les  adversaires  des  trusts  ont  signalé  d'autres  périls  à  côté 
du  danger  économique,  financier. 

«  Il  ne  faut  pas  les  juger  seulement  par  leur  côlé  commercial. 

(1)  Les  trusts  ont  déjà  traversé  de  mauvais  moments  aux  Etats- 
Unis.  A  la  fin  de  1892,  tout  le  monde  était  à  la  hausse  en  Cordage^ 
trust  constitué  en  1890,  avec  15  millions  de  dollars  de  capital,  et  qui 
avait  distribué  10  1/2  %  aux  actions  ordinaires  et  8  aiix  actions  privi- 
légiées. L'action  ordinaire,  en  mars  1893,  se  cotait  à  147;  le  29  avril, 
on  tombe  à  59  1/2;  le  13  mai,  à  9  1/2,  après  que  la  Compagnie,  qui 
avait  augmenté  son  capital  de  10  millions  en  janvier  1893,  eut  déposé 
son  bilan.  Un  comité  de  réorganisation  proposa  aux  actionnaires  de 
verser  10  dollars  par  action  ordinaire,  20  dollars  par  action  privilégiée. 
En  août,  Taction  privilégiée  (versement  effectué),  valait  22  dollars, 
l'action  ordinaire  (malgré  les  10  dollars)  seulement  7. 
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Ils  auront  à  subir  encore  d'autres  épreuves  notamment  dans  leurs 
rapports  avec  les  ouvriers  (1).  » 


Si  Ton  considère  les  trois  grands  marchés  régulateurs  en  Eu- 
rope, on  constate  qu*à  Paris  l'escompte  a  été  maintenu  au  taux 
constant  de  3  %,  bien  que  la  Banque  de  France,  avec  beaucoup 
de  sagesse,  ait  été  libérale  dans  le  traitement  des  demandes  d'or  ; 
à  Berlin,  l'année  commence  et  finit  avec  4  %,  avec  un  intermède 
à  3  1/2  %  de  février  à  juin.  Le  taux  de  4  %  est  resté  immuable 
de  juillet  à  décembre,  comme  mesure  de  précaution  contre  un 
drainage  vers  Londres  (2).  L'escompte  libre,  pendant  le  second 
semestre,  a  été  au-dessous  du  taux  officiel,  et  parfois  l'écart  a  été 
considérable.  A  Londres,  la  Banque  d'Angleterre  a  été  à  4  %  en 
janvier,  février,  m%rs,  avril  et  une  partie  de  mai  ,^  à  3  1/2  en  mai 
et  juin,  à  3  %  en  juin,  juillet,  août,  septembre  ;  elle  est  revenue 
à  4  %  en  septembre,  jusqu'à  la  fin  de  l'année.  Tout  au  contraire 
de  ce  qui  s'était  passé  à  Berlin,  le  marché  libre  à  Londres',  de- 
puis le  mois  de  juillet,  a  serré  de  près  le  minimum  de  la  Banque 
d'Angleterre.  A  New-Yoric,  les  Banques  associées  de  New- York 
n'ont  cessé,  comme  nous  l'avons  dit,  de  lutter  contre  une  situa- 
tion précaire. 

La  moyenne  du  taux  officiel  a  été  : 

1903 

Paris    3 

Londres    3.76 

Berlin    3.84 


(1)  John  Graham  Brooks,  dans  un  livre  récent  intitulé  SocicU  Unrest. 
Les  journaox  ont  publié  une  dépêche  portant  qu'à  partir  du  V  janvier 
le  chiffre  des  salaires  payés  par  le  Trust  de  Facier  sera  réduit  de  14  mil- 
lions de  dollars.  La  réduction  portera  sur  les  neuf  dixièmes  de  ses 
160.000  employés,  mais  il  ne  sera  pas  touché  aux  salaires  des  ouvriers 
syndiqués  dont  le  contrat  n'expire  que  le  1^'  juillet  1904. 

(S)  Durant  les  cinq  premiers  mois,  le  solde  du  mouvement  de  For 
en  Allemagne,  avait  été  de  18  millions  en  faveur  des  exportations,  pour 
les  douze  mois  le  solde  des  importations  d'or  en  Allemagne  a  été  de 
189  millions  en  1903,  33  millions  en  1902,  205  millions  en  1901.  Durant 
les  six  derniers  mois  il  a  été  importé  net  177  millions  en  1903,  13  en 
1902,  171  en  1901. 


1902 

1901 

1900 

3 

3 

3.23 

3.33 

3.72 

3.96 

3.32 

4.10 

5.33 

Digitized  by 


Google 


30 


LE  MARCHÉ  FINANCIER  EN  1903 


Les  totaux  de  rencaisse  métallique  des  banques  d'émission  en 
Europe  ont  été  évaluéesi  en  millions  de  francs  : 

Or  Argeut       circulation  fiducière 

1898 8.160  2.636  14.976 

1899 7.860  2.685  14.992 

1900 8.211  2.607  16.906 

1901 8.770  2.726  16.708 

1902 8.762  2.821  16.216 

1903 8.897  2.817  16.627 

On  a  pu  voir,  une  fois  encore,  dans  cette  circonstance,  les  in- 
convénients du  manque  d'élasticité  des  banques  nationales  des 
Etals-Unis  ;  elles  ont  été  dans  l'impossibilité  de  venir  effica- 
cement au  secours  du  marché.  Les  banques  s'étaient  gorgées  du 
papier,  créé  avec  une  abondance  extraordinaire  par  les  pro- 
moteurs de  trusts  ;  le  public  ne  les  en  a  pas  débarrassées,  et,  avec 
l'absence  de  circulation  fiduciaire  qui  est  la  caractéristique 
du  système  de  banques  américaines,  les  banques  nationales  sont 
restées  impuissantes,  d'où  une  crise  qui  n'est  plus  à  Tétat  aigu 
mais  qui  ne  se  termine  pas  encore. 

Les»  Banques  associées  de  New- York,  celles  qui  composent  le 
clearing  house,  ont  été,  toute  l'année,  surchargées  de  demandes 
de  crédit.  Voici,  de  mois  en  mois,  le  montant  de  leur  portefeuille 
avances  et  effets  de  commerce,  et  de  ce  que  l'on  appelle  le  sur- 
plus réserve,  c'est-à-dire  de  l'excès  de  la  réserve,  numéraire  et 
billets  de  l'Etat  sur  le  quart  des  dépôts. 

Le  surplus-réserve  joue  aux  Etats-Unis  à  peu  près  le  même 
rôle  que  le  rapport  de  la  réserve  des  billets  aux  engagements  à 
la  Banque  d'Angleterre.  Nous  y  ajoutons  également  le  taux  de 
l'escompte  à  New- York. 

Twix 
Surplus  de  l'escompte 

Portefeuille  réserve  à  New- York 

Millious  $ 

8  janvier 876  10  6  0/0 

7  févri<*r 926  19  4.75 

7  mars 940  1  6.12 1/2 

4  avril 904  2  6,60 

2  mai 914  11  6   » 

6  juin 916  6  4.76 

3  juillet 917  B  6.26 

l^  août 909  24  6.76 

6  septembre 924  17  6 

4  octobre 918  14  6 

7  novembre  900  5  6.6Î  1/2 

5  décembre 882  6  6 
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Les  taux  ci-dessus  sont  ceux  auxquels  ont  été  escomptés  les 
effets  de  commerce  de  60  à  90  jours  d'échéance,  revêtus  de  bonnes 
signatures  ;  ils  sont  donc  parfaitement  distincts  du  taux  du  call 
money  ou  du  Urne  money. 

La  cherté  de  Teecompte,  qui  est  la  conséquence  immédiate  des 
besoins  de  capitaux  aux  Etats-Unis,  a  eu  pour  effet  d'amener  une 
baisse  marquée  du  prix  du  câble-transfert  de  New- York  sur 
Londres.  Dans  le  courant  de  novembre,  le  change  a  pivoté  autour 
de  4.83  3/4,  c'est-à-dire  sensiblement  au-dessous  du  Gold,  point 
d'entrée  à  New- York,  qui  est  d'environ  4.84  1/2.  L'or  a  été  re- 
cherché en  Europe  pour  le  compte  des  Etats-Unis,  et  il  l'est  eil- 
core  aujourd'hui.  Cependant,  les  entrées  de  numéraire  à  New- 
York  n'ont  pas  encore  été  très  importantes.  Du  P'  au  21  novembre, 
le  mouvement  du  métal  jaime  s'établit  comme  suit  : 


Graade-Bret  agno 

France    

Allemagne    

Autres   paj- s 

Total  1903 

—  1902 

—  1901 


Il  ne  s^agit,  bien  entendu,  que  des  entrée»  et  des  sorties  par 
New-York,  mais  c'est  par  ce  port  que  se  fait  presque  tout  le 
trafic  du  numéraire  européen.  C'est  en  novembre  surtout  que  les 
importations  ont  grossi.  Il  est  assez  singulier  qu'il  y  ait  une 
teuâiou  monétaire  sérieuse  aux  Etats-Unis,  étant  doimé  l'en- 
caisse formidable  du  Trésor  qui,  au  31  octobre,  s'élevait,  en 
monnaies  et  barres  d'or,*  à  660  millions  et  demi  de  dollars.  Il  est 
juste  de  dire  que  les  3  milliards  300  millions  gagent  pratique- 
ment toute  la  circulation  de  papier  des  Etats-Unis  qui  était,  à 
la  même  date,  de  1.229  millions  de  dollars,  mais,  malgré  cette 
dette,  il  semble  qu'avec  un  peu  d'habileté,  le  Trésor  viendrait 
facilement  au  secours  du  marché. 

Le  mauvais  régime  des  banques  nationales  a  fini  par  frapper 
tous  les  esprits.  Il  est  question  d'une  réforme  profonde.  On  a 
propoaé  de  recourir  à  ce  que  les  Américains  appellent  asset  cur- 
rencyy  c'est-à-dire  à  la  circulation  gagée  sur  l'actif  des  banques 


Exporlalions 

Dollar! 

» 

20.289.981 

3.076.535 

9.682.502 

Importations 

854.316 
2.929.154 
1.459.985 
1.991.674 

33.049.018 
26.702.880 
46.415.408 

7.325.029 
5.781.494 
4.533.883 
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au  lieu  de  la  circulation  gagée  par  des  fonds  des  Etats-Unis  dont 
les  iiicoTnénianls  sont  devenus  manifestes. 

Les  Etats-Unis  ont  été,  en  1903,  le  point  central  de  la  situation 
monélain^  ;  mais,  outre  les  craintes  plutôt  que  les  embarras  réels 
que  celte  contrée  a  causées  à  TEurope,  chaque  pays  a  eu  ses 
préoccupaUons  spéciales. 

L'Allemag^ne  se  remet  lentement  de  la  crise  qu'elle  a  traversée; 
néanmoins,  les  besoins  de  crédit  ont  été  fort  grands,  et  loule 
Taïmée  le  portefeuille  de  la  Rcichsbank  a  été  à  un  chiffre  fort 
élevé  ;  il  a  montré  une  stabilité  très  remarquable  qui  tend  à  prou- 
ver que  la  Rcichsbank  escompte  à  peu  près  tout  ce  qu*elle  peut 
escompter.  Elle  a  supporté  bravement  ce  fardeau  qui  aurait 
écrasé  un  établissement  moins  fortement  constitué.  Voici  la  si- 
tuation des  portefeuilles  en  fin  de  mois  : 


Escomptes  Avances 


(Millions  de  marks) 

729 

61 

678 

69 

935 

154 

834 

119 

916 

62 

1.031 

192 

833 

64 

814 

68 

1.128 

151 

970 

73 

922 

64 

1.138 

126 

SI  janvier . . . 
28  février. .' . . 
31  mars 

30  avril 

31  mai 

30  juin 

31  juillet.... 
31  août 

30  septembre. 

31  octobre... 

30  novembre 

31  décembre . 


La  Banque  d'Angleterre  a  eu  aussi  ses  soucis  ;  les  différents 
erupmnU  qui  ont  été  contractés  tant  pour  le  Transvaal  que  pour 
faire  face  aux  dépenses  qu'a  entraînées  la  guerre  et  les  craintes 
ihi  drainage  de  Tor  aux  Etats-Unis,  et  le§  folies  des  municipalités 
qui  empruntent  à  tort  et  à  travers,  l'ont  tenue  constamment  sur 
le  qui-vive.  D'autre  part,  l'encaisse  métallique  a  subi  des  at- 
toinles  sérieuses.  De  29.770.000  liv.  st.  au  1"  janvier,  ce  compte 
élatt  passé  à  37.708.000  liv.  st.  au  25  juin  ;  depuis  cette  époque,  il 
a  presque  ccHistamment  baissé  pour  tomber  à  30.905.000  liv.  st. 
lu  10  décembre,  avec  la  perspective  de  nouvelles  sorties  d'or. 
La  République  Argentine,  le  Brésil  et  le  Chili  rétablissent  leur 
circulation  monétaire,  surtout  aux  dépens  de  l'Angleterre  ; 
pres(jue  chaque  semaine  elle  expédie  de  l'or  pour  l'Amérique  du 
Sud.  L'accroissement  du  stock  d'or  en  Angleterre  (solde  en  fa- 
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veur  des  imporlations),  a  élé  de  890.000  livres  en  1003  contre 
6.220.000  en  1902,  C.750.000  en  1901 . 

Le  marché  anglais  a  trouvé  une  aide  puissante  dans  les  capi- 
taux français.  Profitant  du  taux  de  l'intérêt,  plus  élevé  chez  nos 
voisins  que  chez  nous,  ils  se  sont  exportés  en  grande  quantité,  et 
la  Banque  de  France,  qui  ne  se  souciait  pas  de  voir  hausser  Tes- 
compte  à  Londres,  a  donné  de  For  très  largement.  L'encaisse  or 
de  notre  grand  établissement  financier  qui  avait  atteint  le  chiffre, 
d'ailleurs  exagéré,  de  2.564  millions  le  23  juillet,  est  descendue 
à  361  millions  le  31  décembre. 

La  situation  de  la  Banque  d'Espagne  n'a  guère  varié  ;  ce 
pays  est  toujours  sur  le  point  de  remettre  de  l'ordre  dans  sa 
circulation  monétaire  ou  fiduciaire,  mais  il  s'en  tient  à  l'intention. 
M.  Villaverde  avait  élucubré  un  projet  bien  accueilli  par  le  monde 
financier.  Le  ministère  dont  M.  Villaverde  était  le  chef,  est  tombé 
sans  que  rien  ait  été  fait,  et  le  change  s'est  encore  détérioré. 

Le  syndicat  des  francs  a  été  dissous  vers  le  15  janvier  1904, 
après  avoir  acheté  1.030.586  Hv.  st.  au  cours  moyen  de  pes. 
33.883  et  57.019.307  francs  à  35.14  0/0.  Ces  82.783.907  francs 
sont  revenus  à  112.195.965  pesetas,  plus  222.500  p.  de  frais. 

L'Italie  a  patiemment,  et  avec  méthode,  ramené  l'ordre  dans 
ses  finances  ;  son  gouvernement  a  tout  subordonné  à  l'équilibre 
des  recettes  et  des  dépenses.  Le  pays  est  récompensé  de  sa  pa~ 
tience  et  le  gouvernement  de  sa  fermeté  par  un  crédit  enviable  et 
par  une  circulation  monétaire  qui  vaut  de  l'or.  Dans  son  exposé 
financier,  M.  Luzzatli,  ministre  du  Trésor,  fait  allusion  à  la  re- 
prise des  paiements  en  espèces  qui  ne  saurait,  maintenant,  beau- 
coup tarder. 

La  Banque  d'Italie  a  eu  une  part  considérable  dans  ce  resorgi- 
menio  financier  ;  elle  a  liquidé,  en  grande  partie,  l'héritage  d'un 
passé  désastreux  et  elle  a  porté  son  encaisse  or  de  337  millions 
au  20  décembre  1902,  à  462  millions  au  20  décembre  1903.  Ces 
beaux  résultats  ont  été  obtenus  malgré  une  législation  presque 
médiocre  sur  l'émission.  Le  directeur  général  actuel  a  certaine- 
ment fait  une  excellent  besogne  avec  un  outil  insuffisant  (1). 

La  Banque  impériale  de  Russie  a  eu,  en  1903,  une  existence 
paisible,  bien  qu'elle  soit  un  des  principaux  réservoirs  d'or  de 
l'Europe  et,  comme  telle,  elle  est  soumise  aux  influences  qui 

(1)  L'EeonomUta  (ïltalia  publie  le  tableau  indiquant  la  valeur  des 
différents  titres  italiens  au  31  décembre  1903,  avec  la  différence  par 
rapport  aux  cours  du  31  décembre  1902,  soit  268  millions.  L'augmenta- 
B  3 
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agissent  sur  les  établissemeuts  similaires.  Elle  a  d'abord  aug- 
menté son  encaisse  or  qui,  partie  de  705  millionsi  de  roubles  en 
janvier,  est  arrivée  à  703  millions  en  juillet,  pour  revenir  à 
714  millions  au  14  décembre.  Il  est  vrai  que  ses  disponibilités  à 
l'étranger  ont  beaucoup  augmenté,  elles  sont  de  149  millions  de 
roubles  à  la  même  date,  et  qu'elle  paraît  avoir  apporté  toute 
sorte  de  ménagements  pour  éviter,  à  Londres,  une  tension  moné- 
taire qui  aurait  eu  sa  répercussion  à  travers  toute  l'Europe. 

Comme  autres  faits  concernant  les  banques,  citons  le  renou 
vellement  du  privilège  d'émission  de  la  Banque  néerlandaise, 
dans  des  conditions  qui  assurent  quelques  nouveaux  avantages 
à  l'Etal,  mais  qui  n'allèrent  pas  la  constitution  de  la  Banque. 
Le  privilège  de  celle-ci  est  prorogé  de  quinze  années,  jusqu'au 
31  mai  1919  ;  l'Etat  renonce  à  l'émission  de  14  millions  de  flo- 
rins en  billets  de  10  florins,  de  1  million  en  billets  de  50  florins  ; 
il  autorise  la  Banque  à  émettre  des  billets  de  10  florins  (la  plus 
petite  coupure  était  de  25  florins)  ;  le  retrait  du  papier  d'Etal 
sera  accompli  le  1*'  octobre  1904.  En  échange  du  renouvellemenl 
du  privilège,  l'Etat  obtient  une  avance  sans  intérêt  jusqu'à  con- 
currence de  15  millions  de  florins.  La  Banque  s'est  obligée  h 
continuer  sa  politique  monétaire,  c'est-à-dire  de  donner  de  l'or 
pour  les  besoins  du  commerce  avec  l'étranger.  Elle  a  générale- 
ment bien  opéré  ;  le  taux  moyen  officiel  des  25  dernières  années 
a  été  de  2.98  %  (1). 

tion  a  été  de  120  millions  dans  le  premier  trimestre,  36  dans  le  second, 
10(5  dans  le  troisième,  6  dans  le  quatrième. 

banques Lire  614.374.222  +  05.331.288 

Transport 74«.588.0O0  +  47.503.000 

SociéW»  sucrièrch 63.507.500      i  20.032.500 

Mines  f  t  raélallurgit  <^ ...  1 72 .  756 .  500  {-  39 .  663 .  500 

Gax  et  ^'loclricité 94.500.000  -r  i3.480.0t»0 

Induslriês    textiles 132.357.250  4^  5.246.250 

Fabriques   de  papier ...  2 1 .  435 .  000  4  2 .  085 .  00» 

Eau 72.281.000  -f  5.645.000 

Moulins 37.456.000  i  «3.600.000 

ProtluiU  chimiques...    .  41.518.500  -f  7.891.000 

Induslrics    diverse» 164.324.000  -j-  17.063.000 

2.164.099.972     -f  268.203.938 

(1)  Justju'ici  les  actionnaires  touchaient  5  %,  puis  on  prélevait  10  % 
sur  le  solde  du  bénéfice  pour  doter  la  réserve  et  le  porter  à  5  millions 
de  florins.  Le  reste  était  partagé  entre  les  actionnaires  et  TEtat  à 
7  %  de  dividende,  l'Etat  touchait  les  deux  tiers.  A  Tavenir  les  action- 
naires recevront  d'abord  3  1/2  %  ;  du  solde  10  %  iront  à  la  réserve, 
3  %  aux  directeurs  et  commissaires  ;  quant  au  reste  l'Etat  touchera  les 
deux  tiers,  les  actionnaires  un  tiers.  On  évalue  la  part  de  l'Etat  à 
300.000  fl.  par  an. 


Digitized  by 


Google 


] 


CONSIDÉRATIONS  GÉNÉRALES  35 

Nous  devons  aussi  faire  mention  de  la  ceseation  de  l'émis^ien 
des  Euskilda  Bank  de  Suède.  A  partir  du  1*'  janvier  190i,  la 
Rigsbank  de  Suède  sera  le  seul  établissement  créant  de  la  mon 
uaie  de  papier.  Quant  aux  Enskilda  Bank,  institutions  fort  re- 
marquables et  qui,  à  certains  égard»,  ressemblant  aux  banques 
d'Ecosse,  elles  reçoivent,  en  échange  de  leur  droit  d'émettre  des 
billets,  des  facilités  d'escompte  et  d'emprunt  auprès  de  la  Rigs- 
bank qui  compensent,  et  au-delà,  les  avantages  qu'elles  ont  perdus 
étant  donné  qu'ellesi  travaillent  beaucoup  avec  des  dépôts  et  très 
peu  avec  des  billets.  Ce  qui  vient  de  se  passer  en  Suède  est  une 
évolution  intéressante  qui  prouve  que  la  multiplicité  des  ban- 
ques d'émission  tend,  de  plus  en  plus,  à  faire  place  à  l'unité. 

En  somme,  l'année  1903  a  été  une  année  d'affaires  assez  ac- 
tives, mais  elle  a  posé  de  graves  problèmes  dont  la  solution  est 
laissée  aux  années  suivantes. 

Quel  pourra  être,  notamment,  l'avenir  du  marché  anglais  en 
1904  ?  Il  y  a  des  gens  qui  entrevoient  une  convalescence  assez 
rapide  ;  mais,  d'autre  part,  le  malade  ne  trouvera  pas  le  repos 
dont  il  a  si  grand  besoin.  Londres  est  gorgé  de  valeurs  dorées 
sur  tranches,  qui  sont,  pour  la  plupart,  le  produit  de  la  guerre, 
et  dont  la  production  a  dépassé  ses  facultés  de  digestion  et  de 
classement.  Londres  a  la  perspective  de  nouvelles  créations  : 
rirish  Land  Act  implique  la  création  de  3  milliards*  de  valeurs  ; 
il  y  a  ensuite  les  Eaux  de  Londres,  les  Docks,  sans  oublier  les  be- 
soins des  Compagnies  de  chemins  de  fer,  des  municipalités  ;  les 
magnats  du  Transvaal  ont  promis  de  faciliter  l'emprunt  de  30  mil- 
lions de  livres,  destiné  à  une  contribution  pour  la  trésorerie  an- 
glaise. Les  capitalistes  du  continent  ont  donc  la  perspective  de 
placements  rémunérateurs  en  Angleterre,  et  avec  la  guerre  d'Ex- 
trême-Orient, le  taux  de  capitalisation  se  modifie  en  leur  faveur. 

La  statistique  des  émissions  donne  des  indications  sur  Tac- 
livité  des  affaires  et  sur  les  dispositions  du  public.  L'année  1903 
n'a  pas  été  brillante  en  Angleterre  :  les:  emprunts  de  la  guerre, 
les  surcharges  fiscales,  ont  réduit  le  capital  en  quête  de  place- 
ment, si  bien  que  la  plupart  des  émissions  ont  assez  médiocre- 
ment réussi.  Sans  l'emprunt  de  30  millions  de  liv.  st.  du  Trans- 
vaal, garanti  par  le  gouvernement  anglais,  le  total  eût  été  très 
réduit.  Voici,  en  millions  de  livres,  le  montant  de  capital  créé  M 
émis  dans  les  dernières  années  : 
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En  Angleterre 
Eu  Angleterre  et  ailleurs  Total  Capiial  appelé 

1903 101.8  7.1  108.4  9^8 

1902 140.0  13.8  163.8  141.3 

1901 156.6  3.7  169.3  134.7 

1901 160.9  4.5  166.4  90.2 

1899 124.1  8.9  133.0  101.2 

La  seule  émission  pour  compte  du  gouvernement  anglais  a  été 
celle  de  2  millions  de  Local  Loaii  Stock  à  98  1/2. 

La  statistique  des  principales  émissions  à  Paris,  telle  que  la 
donne  le  Rentier,  est  de  746.699.640  francs  en  1903  ;  quant  au 
relevé  des»  valeurs  admises  à  la  cote  officielle,  il  indique  : 

Nombre  Valeur  Valeur  totale    Valeur  totale 

de  nominale     d'après  le  cours      d'après  le 

titres  lolale  d  admission       cours  actuel 

Mille  fr.  Mille  fr.  Mille  fr. 

Fands  d'Etats »               188.791  184.763  180.962 

Obligations   2.143.739    1.030.686  964.000  968.781 

Actions 626.208       186.870  171.861  170.607 

Parts    16.000             »  3.620            4.000 


Totaux....     2.784.947    1.406.246     1.324.134     1.324.360 

Ces  chiffres  ne  sont  guère  différents  des  montants  correspon 
dants  de  1902  : 


1900 

2.896.078 

2.232.9 

2.188.0 

2.168.6 

1901 

1.856.923 

2.307.4 

2.660.0 

2.627.3 

1902 

1.286.569 

1.385.3 

1.366.3 

1.365.3 

1903 

2.784.947 

1.406.2 

1.324.1 

1.324.3 

Les  introductions  et  admissions  à  la  cote  du  marché  en  banque 
sont  résumées  dans  les  chiffres  suivants  : 

Nombre  total  Premier  cours 

de  Valeur  coté  Cours 

titres  nominale  en  banque  .  décembre 

1900. 3.024.322  238  393  335 

1901 3.362.410  427  408  382 

1902 5.405.385  224  476  414 

1903 4.388.000  1.829  1.800  1.773 

La  Gazelle  de  Franclorl  a  publié  une  statistique  des  émissions 
allemandes  en  1903.  Le  montant  total  serait  de  1.847,8  millions  de 
mark,  contre  2.032  millions  en  1902  et  1.808  millions  en  1901. 
Les  conversions  ne  sont  pas  comprises  dans  ces  totaux  : 
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EmissioDS  iOOO  1901  1902  1903 

(Millions  de  marks) 

Empr.    d'Etat 172.5         606.0         632.8  343.8 

— .      étrangers    30.9  42.0         313.4  136.2 

—  de  Villes 318.1         362.0         416.4  340.4 

Obi.   hypoth.   allem 266.7         292.0         373.0  424.0 

—  —       étrang    7.0  7.3  6.7  29.3 

Autres   obligations 201.1         441.8         211.6         266.0 

Act.   des  Banques 147.7  37.1  61.4  33.0 

—  de  Ch.   de  fer 68.1  26.2  22.6         116.3 

—  Industrielles    367.9         103.8  94.3         196.3 

Total 1.579.3  1.808.7  2.032.3  1.874.8 

Dont  : 

Obligations    996.5  1.641.6  1.854.0  1.530.1 

Actions    683.8  167.1  178.3  344.7 

L'année  1903  a  été  marquée  par  une  tentative  en  faveur  de 
l'argent  métal  qui  paraîtra  bien  modeste  en  comparaison  des 
efforts  à  grand  orchestre  qui,  en  1893  encore,  avaient  réuni  à 
Bruxelles  les  représentants  de  la  plupart  des  Etals.  La  Baisse  ex- 
traordinaire du  métal  blanc  en  1902  avait  jeté  le  trouble  dans  les 
ici" lions  avec  les  pays  d'Extrême-Orient  et  l'inquiétude  parmi  les 
producteurs  d'argent  des  Etats-Unis  et  du  Mexique.  Il  ne  faut  pas 
oublier  que,malgré  l'adoption  définitive  de  l'étalon  d'or  aux  Etats- 
Unis, les  propriétaires  de  mines  y  exercent  une  influence  considé- 
rable. Le  Mexique,  qui  a  accueilli  de  grands  capitaux  étrangers 
pour  le  développement  de  ses  ressources  naturelles  (chemins  de 
fer,  établissements  industriels,construits  avec  des  capitaux  améri- 
cains),qui  a  besoin  du  concours  de  l'étranger  pour  continuer  l'œu- 
vre commencée,  qui  a  des  engagements  au  dehors,  est  intéressé  à 
stabiliser  son  change.  Quant  à  la  Chine,  qui  est  encore  à  l'état 
amorphe  au  point  de  vue  monétaire,  elle  a  de  lourdes  charges 
qu'elle  doit  acquitter  en  or  ou  au  change  fixe.  De  ce  concours  de 
circonstances,  du  fait  que,  par  l'acquisition  des  Philippines,  les 
F  tais- Unis  sont  entrés  en  contact  plus  immédiat  avec  l'Extrême- 
Orient  et  qu'ils  ont  remis  sur  pied  la  monnaie  aux  Philippines 
sur  la  base  de  l'étalon  boiteux,  du  désir  d'ouvrir  un  débouché  pour 
le  métal  produit  au  Mexique  et  aux  Etats-Unis,  est  née  la  mission 
confiée  à  trois  commissaires,  nommés  par  le  gouvernement  des 
Etats-Unis  (en  vertu  de  la  loi  budgétaire  du  3  mars  1903)  pour  coo- 
j)érer  avec  la  Chine,  le  Mexique  et  d'autres  pays,  en  vue  de  réta- 
blir et  de  maintenir  une  relation  fixe  entre  les  monnaies  des  pays 
à  étalon  d'or  et  à  étalon  d'argent.  La  Commission  «  on  Internatio- 
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nal  Exchange  »  composée  de  MM.  Hanna,  d'Indianopolis,  Jenks, 
et  Conant,  accompagnée  de  délégués  du  Mexique  et  de  la  Chîne,a 
parcouru  TEurope,  s'arrêlant  à  Londres,  à  Paris,  à  Berlin,  à 
Saint-Pétersbourg,  à  Amsterdam.  Elle  suggérait  différents  re- 
mèdes :  les  Etals  ayant  des  réformes  monétaires  à  opérer  soit 
totales,  soit  partielles,  devraient  s'inspirer  de  l'exemple  donné 
par  les  Etats-Unis  aux  Philippines  et  adopter  le  rapport  de  1  h 
32  ;  afin  de  faciliter  l'opération  à  la  Chine,  les  puissances  euro- 
péennes devraient  accepter  le  paiement  de  l'indemnité  de  guerre 
en  argent  ;  afin  de  réduire  les  fluctuations  de  l*argent-métal,  on 
suggérait  d'organiser  les  achats  de  métal  d'une  façon  régulière 
par  l'intermédiaire  d'un  Office  central,  et  l'on  commit  la  mala- 
dresse de  soumettre  une  proposition  de  répartir  l'achat  d'une 
certaine  quantité  de  métal  blanc  entre  les  divers  Etats.  C'était 
évoquer  le  souvenir  de  l'échec  subi  à  Bruxelles  en  1893,  par 
la  constitution  d'un  syndicat  d'achat  de  30  millions  d'onces  par 
an.  Ni  la  France,  surchargée  de  métal  blanc,  ni  l'Allemagne  qui 
procède  à  la  refonte  progressive  de  ses  thalers,  ni  la  Russie  qui  a 
limité  strictement  la  quantité  de  monnaie  d'argent,  ne  peuvent  en- 
trer dans  cette  voie. 

Comme  il  fallait  s'y  attendre,  le  rapport  de  MM.  Hanna,  Jenks, 
et  Conant  témoigne  d'un  grand  enchantement.  On  y  voit  que 
l'accueil  a  été  partout  courtois  et  sympathique,  que  partout  on 
a  mis  les  commissaires  en  face  de  gens  compétents,  présidés  par 
le  gouverneur  de  la  Banque  du  pays  respectif.  Les  commis 
saires  ont  constaté  qu'en  théorie  ils  avaient  rencontré  des  mani- 
festations d'opinion  en  harmonie  avec  leurs  desiderata^  tout  au 
moins  sur  certains  points,  tels  que  les  avantages  de  l'étalon  d'or, 
tels  que  la  nécessité  de  maintenir  l'emploi  considérable  de  mon- 
naie blanche  dans  les  pays  où  l'on  procéderait  à  la  réforme,  tels 
que  la  nécessité  de  limiter  la  frappe. 

Quant  à  la  Chine,  il  se  serait  manifesté  des  divergences  de  vues. 
Pour  en  apprécier  la  portée,  il  faudrait  connaître  le  texte  môme 
des  réponses  faites  aux  commissaires  américains  qui  sont  peut- 
Çtre  optimistes  dans  leur  interprétation. 

La  France  a  fait  des  réserves  sur  le  mode  proposé  pour  les 
ftchats  de  métal  blanc  :  nous  croyons  ces  réserves  tout  à  fait 
justifiées,  étant  donnée  l'existence  de  Syndicats  occultes  ou  avé- 
rés. Les  commissaires  américains  demandent  la  continuation  de 
l'enquête  et  des  efforts  inaugurés  par  eux. 

La  production  annuelle  d'argent  serait  de  170  millions  d'onces, 
dont  100  millions  sont  vendus  à  Londres.  Quatre  grandes  organi- 


Digitized  by 


Google 


CONSIDÉRATIONS  GÉNÉKALES  *^ 

salions  de  fondeurs  et  afflneurs  aux  Etals-Unis  disposent  an- 
nuellement de  70  à  75  millions  d*onces  produits  aux  Etals-Unis 
et  au  Mexique  ;  le  Mexique  vend  en  outre  25  à  30  millions. 

Les  commissaires  américains  s'étaient  faits  les  avocats  en  Eu- 
rope du  payement  de  l'indemnité  chinoise  en  argent  pendant 
quelques  années,  sous  engagement  de  rembourser  ultérieure- 
ment la  différence.  Un  gouvernement  n'a  voulu  accepter  d'exa- 
miner la  question  d'accord  avec  les  autres  puissances  que  dans 
le  cas  d'une  re vision  du  tarif  douanier  chinois. 

Le  professeur  Lexis,  dans  une  étude  sur  la  stabilisation  du 
change  dans  les  pays  h  étalon  d'argent,  mot  en  garde  contre 
le  danger  de  confondre  la  réforme  monétaire  avec  les  tenta- 
tives de  relever  le  prix  du  métal  blanc.  Il  conteste  rcxaclilude 
des  prévisions  présentées  par  la  Commission  sino-mexicnino 
relativement  aux  besoins  monétaires  de  l'argent.  Il  estime,  la 
consommation  monétaire  au  maximum  à  73  millions  d'onces 
d'abord,  puis  à  64  millions  d'onces  (dans  six  ans,  après  l'achè- 
vement de  la  réforme  monétaire  aux  Philippines),  en  y  ajoutant 
45  millions  pour  la  consommation  industrielle,  il  arrive  à  un 
besoin  total  de  120  millions  d'onces  contre  une  production  de 
170  millions. 

Il  y  a  donc  là  une  cause  sérieuse  de  dépression  chronique  pour 
le  métal  blanc.  M.  Lexis  ne  croit  pas  qu'il  puisse  se  maintenir  au 
taux  actuel  et  cela  parce  que  toute  réforme  monétaire  implique 
une  limitation  de  la  frappe.  L'adoption  de  l'étalon  d'or,  —  même 
boiteux, —  au  Mexique  entraînera  l'Indo-Chine  et  les  Strait  Settle- 
ments  dans  la  môme  voie.  L'argent  métal  est  en  hausse  par  suite 
do  la  spéculation  qui  escompte  de  travers  l'effet  des  réformes  pro- 
jetées et  par  suite  d'achats  pour  les  Philippines  et  les  Indes  bri 
ianniques.  Quant  au  Mexique,  le  professeur  allemand  croit  qu'on 
compte  sur  une  similitude  de  situation  avec  celle  des  Indes,  qui 
n'existe  pas.  Il  est  partisan  d'opérations  de  trésorerie  permet- 
tant de  stabiliser  le  change  sur  l'étranger,  de  la  limitation  de  la 
frappe  et  de  l'interdiction  d'importer  des  vieilles  piastres  mexi- 
caines. La  réformé  serait  peut-être  plus  facile  en  Chine  où  il 
n'existe  pas  de  production  d'argent,  mais  où  il  faut  tout  créer  au 
point  de  vue  monétaire. 

C'était,  en  effet,  le  point  intéressant  dans  cette  mission  d'étude 
à  travers  le  monde  que  de  doter  la  Chine  d'une  véritable  monnaie, 
rendue  stable  dans  la  mesure  du  possible  par  la  limitation  des 
quantités  à  mettre  en  circulation  ;  ces  quantités  seraient  vraisem- 
blablement considérables  et  donneraient  un  débouché  h  la  mas«o 
d'argent  métal,  produite  tous  les  ans,  mais  il  serait  dangereux 
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de  submerger  la  Chine  sous  les  pièces  à  valeur  factice.  L'absorp* 
lion  a  été,  en  1902,  de  18  millions  d'onces,  en  dépit  des 
conditions  défavorables.  Il  nous  semble  qu'il  y  aurait  lieu  de  son- 
ger â  organiser  en  Europe  le  débouché  de  l'argent  dans  la  con- 
sommation intérieure,  dans  la  consommation  des  petits  ménages. 
Il  faudrait  obtenir  que  les  Etats  de  l'Europe,  qui  frappent  d'un 
droit  d'accise  le  métal  blanc,  sous  prétexte  d'en  garantir  la  qua- 
lité, procédassent  à  la  suppression  de  ce  droit  ou  tout  au  moins  à 
une  forte  diminution. 

Celte  suppression  faite,  la  marge  à  la  transformation  du  métal 
lingot  en  cuillers,  fourchettes,  deviendrait  suffisante  pour  per- 
mettre de  vendre  à  très  bon  compte  des  couverts  solide»,  sans  ca- 
ractère de  luxe,  dans  les  petites  villes,  dans  les  campagnes.  Il  y  a 
une  organisation  industrielle  et  commerciale  à  créer  ;  la  facilité 
du  débouché  monétaire  l'a  empêchée  jusqu'ici. 

Il  convient  d'être  prudent  et  circonspect  en  matière  monétaire, 
éviter  de  reconstituer  de  {acto  desi  unions  monétaires  en  Asie, 
alors  qu'on  se  plaint  d'avoir  créé  de  iure,  en  1865,  une  Union  la- 
tine, 

II  faut  prendre  garde,  d'autre  part,  aux  difficultés  qui  entou- 
rent l'accession  de  la  Chine  à  un  régime  monétaire  d'un  ordre 
supérieur  à  celui  qu'elle  possède.  La  réforme  chinoise,  si  elle 
peut  s'accomplir,  sera  incontestablement  avantageuse  pour  le 
commerce  international  avec  la  Chine,  pour  les  producteurs  d'ar- 
gent-métal,  —  en  dernière  analyse,  elle  sera  profitable  à  la 
Chine,  mais  les  contribuables  chinois  auront  à  supporter  de 
lourdes  charges  pour  les  achats  d'argent,  pour  la  constitution  du 
slock  d'or.  La  période  de  transition  pourrait  être  longue.  Il  faut 
bien  des  conditions  pour  assurer  le  succès  de  la  réforme  préco- 
nisée par  les  commissaires  américains. 

Pour  compléter  les  indications  d'ordre  général,  nous  donnons 
le  cours  de  quelques  produits  internationaux  en  1903  : 

Janvier  Juillet  Dée^mbre 

Froment, New-York..  Cts.  79,5  84^^25  S 

—  Berlin M.  157,%  169,25  164,25 

—  Paris Fr.  21,30  24.80  21,10 

—  Budapest 7,63  7,16  7,89 

Maïs,  Chicago 42,87  49,87  41 

Alcool,  Hambourg 12  15,25  93 

Pétrole,  New-York 8,30  8,55  9,10 

Café,  Hambourg 27  24,25  36 

-  Havre 32,75  30  44,75 

Sucre,  Magdebourg 16,20  15,75  16,75 

—  Paris 25,62  25,37  25,50 
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Caoutchouc 3,9  4,1                 3,11 

Coton,  Brème 45  62  06,75 

—  Liverpool 4,69  6,04                6,88 

—  New-Yopk 8,78  11,86  12,93 

Cuivre 53    1/2  56  1/4  56  7/8 

Etain 120    1/4  124  132  7/8 

Zinc 19    7/8  20  7/8  215/8 

Plomb 1015/16  112  1/2  115/16 

Mercure 8,15  8,12                 8,5 

Le  ministère  hongrois  de  TAgriculture  a  estimé  la  récolle  en 
millions  de  quintaux  comme  suit  : 


Europe 
1908 

Blé 
478.76 

Seigle 

867.86 

Orge 

206.17 

Avoine 
302.48 

MaTi 
142.84 

1902    

498.44 

405.99 

209.12 

340.17 

116.51 

1903  

343.86 

17.17 

58.12 

167.83 

577.47 

1902 

326.80 

19.47 

62.98 

162.56 

656.42 

ToUl 
1903  

822.62 

384.58 

264.29 

510.30 

720.31 

1902  

826.24 

425.46 

272.10 

602.73 

770.93 

11  ne  s'agit  naturellement  que  de  chiffres  très  approximatifs. 
Quant  aux  Etats-Unis,  l'estimation  officielle  est  de  400  mil- 
lions de  bushels  contre  411  millions  pour  le  blé  d'hiver,  de 
238  millions  contre  258  millions  de  bushels  pour  le  blé  de  prin- 
temps, de  2.244  millions  contre  2.524  millions  de  bushels  pour  le 
mais.  L'alcool,  par  suite  de  réductions  considérables  dans  la 
production  en  Allemagne,  a  subi  une  hausse  considérable.  Le 
pétrole,  par  suite  d'une  diminution  de  production  aux  Etats- 
Unis,  a  haussé  d'environ  15  %.  Le  café  a  encore  baissé  jusqu'à 
ce  qu'il  ait  atteint,  en  juillet,  le  prix  le  plus  bas  connu.  Les  prix 
ont  ensuite  regagné  près  de  50  °/o,  en  partie  par  suite  d'une  spé 
culation  américaine  à  la  hausse,  en  partie  parce  qu'on  avait  exa- 
géré les  récoltes  nouvelles. 

Le  coton  a  traversé  une  année  extrêmement  agitée  et  qui  mé- 
rite d'attirer  l'attention. 

La  spéculation  américaine  a  exploité,  dans' les  derniers  mois 
de  1902,  les  informations  officielles  de  la  récolte  (en  septembre, 
l'estimation  avait  été  de  58.3  0/0,  la  plus  basse  qui  ait  jamais  été 
enregistrée),  et  la  réduction  du  stock  visible,  qui  le  2  janvier  1903 
était  de  3,882.000  balles  entilie  i.357.000  en  1902.  La  récolle  de 
1902-^  a  été  de  10.8(>Û.O<X>  bnïh}^  aux  Etats-Unis.  Toute  une  série 
de  spéculateurs  à  la  hausse.  MM.  Sully,  Browne,  Hayne,  ont 
réussi  dans  leursi  opérations^  ;  ils  ont  toujours  nié  vouloir  pro- 
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céder  à  de^  accaparements  et  soulenu  que  leurs  opérations  élaienl 
de  simples  opérations  commerciales.  La  récolte  de  1903-4  a  été 
estimée  inférieure  à  10.000.000  de  balles.  Il  y  eut  comme  un  vent 
de  folie  à  la  bourse  du  coton  à  New- York,  en  décembre  1903,  où 
l'on  cota  les  prix  les  plus  élevés,  qui  eussent  été  enregistrés  de- 
puis vingt  ans.  Les.  gens  compétents  prétendent  que  les  évalua- 
tions du  Bureau  of  Slalislics,  fédéral  sont  presque  toujours  au- 
dessous  de  la  réalité  et  favorisent  la  hausse.  On  suppute  le  stock 
invisible  de  la  matière  première,  d*une  part  et  de  l'autre  la  capa- 
cité d'achat  du  monde.  Il  existe  des  réserves  inconnues  et  ca- 
chées, qui  se  révèlent  dans-  les  périodes  de  renchérissement  ra- 
pide, et  de  plus»  la  hausse  exagérée  arrête  la  consommation,  pro- 
voque des  substitutions  de  produits  analogues,  elle  s«scilc  la 
concurrence  de  nouvelles  plantations.  Les  manufacturiers  euro- 
péens cherchent  à  créer  des  champs  de  coton  en  Afrique,  en 
Asie,  imitant  l'exemple  de  la  Russie  qui  obtient  en  Asie  centrale 
plus  du  tiers  du  coton  dont  elle  a  besoin. 


Contrairement  aux  espérances  optimistes  des  milieux  gouver 
nementaux,  en  dépit  des  efforts  de  l'Empereur  de  Russie,  la 
guerre  a  éclaté  au  mois  de  février  entre  la  Russie  et  le  Japon, par 
une  attaque  préméditée  et  préparée  de  longue  main  contre  Port 
Arthur.  Les  rigueurs  de  la  saison  empêchent  les  hostilités  sur 
terre  de  prendre  dès  le  début  une  extension  considérable  ;  il  faut, 
avec  les  énormes  distances  à  parcourir,  du  temps  pour  que  les 
adversaires  se  trouvent  en  présence.  Financièrement,  la  Russie 
est  mobilisée,  grâce  aux  efforts  qui  ont  été  faits  pendant  les  an- 
nées de  paix  et  de  recueillement  pour  asseoir  ses  finances  sur 
des  bases  solides. 

Un  conflit  armé  de  cette  importance,  avec  toutes  les  préoccu- 
pations qu'il  évoque,  tous  les  intérêts  qu'il  lèse,  toutes  les  réper- 
cussions qu'il  exerce,  a  eu  des  conséquences  considérables  sur 
le  marché  des  capitaux  et  sur  la  marche  des  afl'aires.  Nous  en 
donnerons  quelques  indications  sommaires  à  la  fin  du  volume. 
Les  bourses  de  Paris  et  de  Berlin,  où  il  y  avait  de  gros  engage- 
ments de  spéculation,  ont  passé  par  des  journées  de  tourmente 
(20  février  1904). 
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CHAPITRE    II 


ANGLETERRE 


Caractéristique  de  Tannée.  Revue  générale.  Voyages  du  roi  Edouard 
sur  le  continent.  1903  gâté  par  la  pluie.  Rôle  de  M.  Chamberlain. 
Efforts  pour  se  dégager  de  la  responsabilité  du  fiasco  sud-africain 
et  créer  une  diversion.  Impérialisme.  Protection  douanière.  Question 
fiscale  soulevée  par  M.  Chamberlain.  Discours  du  15  mai  à  Birmin- 
gham. Attitude  de  M.  Balfour  et  des  autres  honunes  politiques.  Ana- 
lyse des  arguments  de  M.  Chamberlain.  Sortie  de  M.  Chamberlain  du 
Cabinet.  Démission  du  Chancelier  de  FEchiquier  remplacé  par  Aus- 
ten  Chamberlain.  Duplicité  de  M.  Balfour.  Commission  du  tarif 
nommée  par  M.  Chamberlain.  Résultats  des  élections  pariielles  sur- 
venues depuis  le  mois  de  mai.  Budget  de  1903-1904.  Exposé  de  M.  Rit- 
ehie.  Etat  de  la  dette  anglaise.  Loi  pour  faciliter  le  rachat  des  terres 
en  Irlande.  Mouvement  du  commerce  extérieur.  Condition  des 
principales  branches  de  Tindustrie.  Clearing  house.  Emissions  de 
Tannée.  Rapport  sur  les  faillites.  Procès  intenté  à  Whitaker  Wright  : 
sa  fin  tragique.  Le  marché  des  capitaux  de  Londres^  Touvrage 
de  M.  Inglis  Palgrave.  Chronique  monétaire  de  1903.  Suggestions 
de  M.  Herbert  Tri tton,  président  de  TInstitute  of  Bankers.  Taux 
d'escompte.  Stock-Exchange  en  1903.  Absence  de  spéculation  et  mi- 
sère des  intermédiaires.  Consolidés.  Fonds  coloniaux.  Fonds  étran- 
gers. Chemins  de  fer  anglais,  américains,  canadiens,  sud-américains. 
Valeurs  industrielles.  Eaux  et  docks  de  Londres.  Valeurs  minières. 
Rapport  de  la  Commission  d'enquête  sur  la  guerre  du  Transvaal  (1). 


L'année  1903,  à  beaucoup  d'égards,  sinon  à  tous,  a  élé  pour 
TAngleterre  une  année  de  surprises.  Rien  ne  semblait  arriver 
comme  on  s'y  attendait,  et  presque  chaque  événement  causait  de 
rélonnement,  sinon  du  désappointement.  Commençons  par  rap- 
peler les  principaux  événements  qui  ont  donné  satisfaction  ù 

(1)  Nous  avons  eu  la  bonne  fortune  de  conserver  pour  ce  chapitre 
le  concours  et  la  collaboration  d'un  écrivain  des  plus  compétents  dont 
nous  regrettons  de  devoir  taire  le  nom. 
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presque  tous  les  amis  de  la  Grande-Bretagne  :  il  y  a,  d'abord, 
la  lournée  continentale  du  roi  Edouard,  qui  semble  avoir  eu, 
sinon  Teffet  colossal  que  les  chroniqueurs  courtisans  voudraient 
nous  faire  admettre,  tout  au  moins  quelque  influence  dans  le  ré- 
tahlissemenl  de  la  popularité  de  l'Angleterre  à  Tétranger,  et  les 
ïj ombreuses  indications  d'un  heureux  rapprochement  entre  la 
France  et  l'Angleterre,  démontrées  par  un  échange  de  courtoi- 
sies non  officielles,  mais  non  moins  cordiales  et  précieuses.  Les 
visites  du  roi  Edouard,  en  France  et  en  Italie,  ont  été  rendues 
par  les  chefs  de  ces  pays.  Le  bon  accueil  qui  leur  a  été  fait,  à  Lon- 
tlres,  notamment,  l'enthousiasme  avec  lequel  M.  Loubet  a  été 
salué, a  été  aussi  remarquable  que  sincère^  Après  les  nombreuses 
erreurs  commises  par  ses  hommes  d'Etat,  l'Angleterre  a  été  heu- 
re use  de  trouver  dans  son  roi  un  représentant  dans  lequel  elle 
pi^t  avoir  la  confiance  qu'il  conduira  les  affaires  ordinaires  de 
son  office  avec  suffisamment  de  tact  et  de  savoir-faire.  Cet 
échange  de  courtoisies  internationales  a  constitué  un  soulage- 
mont  considérable,  après  le  sentiment  qu'on  avait  de  relations 
tendues  et  d'une  hostilité  latente  à  l'égard  de  l'Angleterre,  senti- 
mont  qu'on  a  éprouvé  pendant  et  après  la  guerre  du  TransvaaL 
l 'est  également  avec  satisfaction  qu'on  a  accueilli  la  fin  du  litige 
t  rjlre  l'Empire  britannique  et  les  Etats-Unis,  relativement  aux 
I iiintières  de  l'Alaska.  Bien  que  les  termes  do  l'arrangement  aient 
dunné  offense  aux  chauvins  canadiens,  qui  soutenaient  que  les 
droits  du  Canada  avaient  été  sacrifiés  par  le  gouvernement  an- 
glais, les  jingoës  anglais  ont  montré  peu  de  disposition  à  adopter 
les  critiques  de  leurs  confrères  canadiens. 

Nous  nous  sommes  étendus  sur  ces  incidents  favorables  de 
[' histoire  de  l'Angleterre  pendant  1903  ;  malheureusement,  il 
faut  reconnaître  que,  comme  importance,  ils  sont  bien  dépassés 
par  les  éléments  désastreux  qui  ont  fait  de  1903  une  année  de 
rncords  :  la  température  et  M.  Chamberlain.  L'année  1903  a  une 
prééminence  mélancolique  par  la  rareté  du  soleil  et  l'abondance 
de  pluie.  Il  est  presque  inutile  d'insister  sur  ce  que,  après  les  dé- 
sappointements de  la  guerre  sud-africaine,  après  les  épreuves 
dt?  1902,  lorsque  la  proclamation  de  la  paix  ne  fut  pas  accompa- 
gnée par  un  réveil  de  l'esprit  national,  les  conditions  atmosphé- 
riques de  l'année  écoulée  ont  augmenté  le  poids  des  conditions 
défavorables  pesant  sur  les  dispositions  générales  en  Angleterre. 
f'Os  conditions  étaient  pleines  de  résultais  pratiques,  malheu- 
r<*ux.  Les  produits  de  l'agriculture  ne  pouvaient  ni  venir  à  ma- 
turilé,  ni  être  récollés,  si  bien  que  l'agriculture,  qui  continue  à 
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être  Tune  des  industries  les  plus  importantes  du  pays,  se  trouva 
lamentablement  déprimée  ;  les  innombrables  entreprises  en  re- 
lation avec  les  distractions  en  plein  air,  qui  dépendent  du  beau 
temps,  ont  été  aussi  languissantes.  On  peut,  probablement,  af- 
fimier  que  la  moyenne  des  Anglais,  en  1903,  a  passé  en  plein  air 
la  moitié  seulement  du  temps  (lu'ils  s'accordent  ordinairement 
pour  le  repos.  Il  est  difficile  d'exagérer  les  effets  directs  et  in- 
directs de  cette  claustration  anormale  sur  le  tempérament  et  la 
santé  des  habitants  de  la  Grande-Bretagne.  Tout  homme  accou- 
tumé à  l'exercice  et  à  l'activité  sub  jove,  s'il  est  forcé  de  demeurer 
à  l'intérieur  de  son  logis,  devient  aisément,  devient  forcément 
mécontent,  illogique.  Des  résultats  semblables  peuvent  affecter 
l'esprit  collectif  d'une  nation. 

Le  désappointement  causé  par  les  résultats  de  la  guerre  et  la 
dépression  résultant  de  mois  de  pluie  continue,  sont  certaine- 
ment des  facteurs  qui  ont  aidé  M.  Chamberlain.  Mais,  il  faut  re- 
jconnaître  que,  seul,  un  politicien  aussi  perspicace  et  rusé  pouvait 
en  tirer  tout  le  profit,  comme  il  l'a  fait.  C'est  par  une  série  de 
chefs-d'œuvre  d'habileté  et  de  manœuvres  insidieuses,  qu'il  a 
fait  passer  sur  d'autres  épaules  la  responsabilité  du  fiasco  sud- 
africain,  fiasco  dont  la  majeure  partie  était  due  à  son  propre 
excès  de  confiance  et  à  son  aveugle  manque  de  scrupules.  11  a 
même  recueilli  une  nouvelle  moisson  d'applaudissements  de  ses 
partisans  serviles  dans  la  presse,  par  son  voyage  dans  l'Afrique 
du  Sud.  N'a-t-on  pas  représenté  ce  voyage  comme  un  act«  nota- 
ble inspiré  par  le  sentiment  le  plus  élevé  de  sacrifice  personnel  ? 
En  effet,  si  l'on  avait  avalé  toutes  les  flatteries  de  la  presse  jingo 
en  cette  occurrence,  on  aurait  pu  croire  que  M.  Chamber- 
lain avait  exposé  son  existence  et  était  allé  au  devant  de  la  mort 
dans  un  pays  inconnu  et  barbare.  Bien  au  contraire,  il  y  est 
allé,  escorté  de  cuisiniers  et  de  domestiques,  entouré  de  tout  le 
luxe  possible  ;  son  itinéraire  comportait  une  série  de  récep- 
tions bien  organisées,  dont  l'enthousiasme  était  assuré.  11  est 
vrai  qu'il  dut  entendre  quelques  bonnes  vérités  de  Dewett,  et  que 
quelques-uns  des  «  leaders  »  boers  lui  déplurent  en  insistant  sur 
leurs  grîefs  au  lieu  de  professer  une  infinie  reconnaissance.  Il 
est  à  peine  croyable,  mais  il  est  certain,  qu'il  exprima  une  sur- 
prise indignée  à  ces  protestations,  et  qu'il  déclara  qu'une  atti- 
tude différente  aurait  été  plus  convenable.  Malheureusement 
pour  lui-même,  un  jour,  peut-être,  l'historien  pourra  sourire, 
non  sans  indignation,  lorsqu'il  racontera  que  ce  destructeur  de 
deux  braves  nationalités,  a  grondé  les  Boers  pour  leur  manque 
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de  graliludc,après  avoir  vu  leuii»  terres  ravagées, leurs  troupeaux 
massacrés  et  leurs  maisons  incendiées. 

Quant  au  succès  de  sa  mission  en  Afrique,  il  a  été  purement 
imaginaire.  Des  télégrammes  soigneusement  préparés  ont  ra- 
conté ses  gloires  en  termes  enthousiastes,  mais  ce  n'était  pas 
un  secret  que  M.  Chamberlain  partit  avec  l'espoir  de  persuader 
aux  magnats  du  Transvaal,  d'offrir  une  contribution  de  100  mil- 
lions de  livres  aux  friais  de  la  guerre  ;  tout  ce  qu'il  put  les  amener 
à  promettre,  fut  une  somme  de  30  millions  en  trois  versements 
dont  le  premier  échoit  en  février  1904.  Quant  à  d'autres  résultats 
de  sa  mission,  ils  n'existent  simplement  pas. 

Le  sentiment  général  ne  s'est  pas  amélioré  dans  l'Afrique  du 
Sud  ;  le  mécontentement  des  Boers  a  passé  quelque  peu  au  se- 
cond plan  dans  les  derniers  temps,  mais  cela  uniquement  parce 
que  celui  de  la  population  britannique  a  été  plus  bruyant  et  a 
dispensé  les  Bocrs  d'exprimer  leur  sentiment.  Les  bévues  de 
lord  Milner  et  de  sa  clique  de  jeunes  bureaucrates,  ont  fait  l'ob- 
jet d'allusions  constantes  de  la  part  de  la  population  dite  loya- 
liste, et  le  mécontentement  des  magnats  du  Rand  s'est  exprime 
si  librement,  que  la  population  hollandaise  a  pu  rester  silen- 
cieuse. Néanmoins,  telle  a  été  l'adresse  de  ce  politicien  accompli, 
M.  Chamberlain,  et  si  bien  dirigée  Torganigation  de  ses  parti- 
sans dans  la  presse  et  dans  le  pays,  que  l'on  a  salué  son  voyage 
en  Afrique  comme  un  achèvement  unique  et  sans  parallèle.  D'au- 
tre part,  ce  voyage  lui  a  fourni  un  moyen  opportun  d'échapper 
à  toute  association  avec  des  actes  du  gouvernement  qui  ont  été 
très  impopulaires.  C'est  ainsi  qu'il  a  réussi,  aux  yeux  d'un  public 
sans  discernement,  à  échapper  à  l'odieux  dont  s'est  chargé  le 
gouvernement  anglais,  gouvernement  dont  il  était  membre,  par 
son  arrangement  avec  l'Allemagne,  pour  soutenir  en  commun 
les  intérêts  des  créanciers  du  Venezuela.  Cependant,  il  a  dû  avoir 
sa  part  dans  ces  arrangements,  qui  étaient  faits  longtemps  avant 
son  départ  pour  l'Afrique.  Mais,  étant  absent  lorsque  l'orage 
éclata,  il  échappa  à  toute  responsabilité  apparente  dans  la  pré 
paration.  Il  fut  aussi  discrètement  absent  lorsque  fut  volé  «  l'Edu- 
cation Act  »,  cette  mesure  qui,  plus  que  toute  autre  peut-être,  a 
affaibli  le  pouvoir  du  gouvernement,  provoqué  le  plus  d'opposi- 
tion et  de  récriminations.  C'est  ainsi  qu'avec  une  astuce  incompa- 
rable, il  s'est  arrangé  pour  consolider  son  influence  comme  le 
seul  membre  du  gouvernement,  qui  n'eût  pas  commis  de  bévues. 

Lorsque  nous  considérons  les  pertes  immenses  de  l'Angleterre 
en  prestige,  en  hommes  et  en  richesses,  pertes  dues  à  l'ambition 
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sans  scrupule  de  cet  aspirant  aux  gloires  de  rhomme  d'Etat,  un 
est  forcé  d'admirer  l'habileté  extrême  avec  laquelle  il  a  su  en  im- 
poser au  public  anglais,  ou,  en  tout  cas,  à  la  partie  la  plus  stu- 
pide  de  ce  public. 

Qu'on  nous  permette,  en  tout  cas,  de  dire  que  c'est  une  grande 
erreur  de  supposer,  conune  on  le  fait  sur  le  continent,  que  la 
victoire  de  M.  Chamberlain  est  déjà  certaine.  Comme  nous  le 
verrons,  lorsque  nous  examinerons  de  plîis  près  l'histoire  de  son 
étonnante  volte-face  protectionniste  et  de  ses  résultais,  il  n'est 
nullement  décidé  que  le  sens  commun  anglais  se  soumette  à  un 
retour  au  régime  protectionniste.  Tout  ce  qui  a  été  obtenu  jus- 
qu'ici, a  été  de  capturer  la  majorité  du  parti  des  tories,  dont  la 
plupart  étaient  déjà  au  fond  du  cœur  tout  disposés  à  cette  rechute 
fiscale,  dès  qu'il  se  trouverait  un  honune  d'Etat  responsable  pour 
la  demander.  Les  chefs  et  les  membres  les  plus  respectés  des 
unionistes  libéraux,  c'est-à-dire  de  ceux  qui,  antérieurement 
libéraux,  rompirent  leur  connexion  avec  le  parti  du  pro- 
grès, lorsque  Fappui  prêté  par  M.  Gladstone  au  «  home 
rule  »  pour  l'Irlande,  divisa  ses  partisans,  les  principaux  unio- 
nistes libéraux  sont  revenus  à  leur  ancien  libéralisme  lorsqu'ils 
ont  trouvé  que  Tunionismc  impliquait  une  politique  protection- 
niste. Le  duc  de  Devonshire,  lord  Goschen,  lord  James  ont  leim 
haut  le  drapeau  du  libre-échange  ;  il  y  a  eu  de  notables  exem- 
ples de  révolte  parmi  les  plus  stricts  des  stricts  tories.  Nous  ne 
nommerons  que  lord  Hughes  Cecil,le  seul  des  fils  de  lord  Sahs 
bury  qui  montre  quelque  trace  du  talent  de  son  père.  Quant  aux 
libéraux  véritables,  on  peut  dire  que  M.  Chamberlain  n'a  pas  fait 
un  seul  converti  dont  le  nom  soit  connu  hors  de  l'Angleterre. 

Après  avoir  pris  nos  précautions  contre  tout  malentendu  en 
montrant  que  le  succès  de  M.  Chamberlain  n'a  pas  été  ce  que  la 
plupart  des  publicistes  étrangers  semblent  le  croire,  nous  pou- 
vons admettre  sans  réserve  qu'il  a  été  remarquablement  rapide. 
Il  y  a  un  an,  on  se  serait  moqué  de  quiconque  aurait  prophétisé 
que  la  protection  deviendrait,  en  1903,  une  question  de  politi- 
que pratique  en  Angleterre.  Aujourd'hui,  c'est  le  seul  sujet  dis- 
cuté dans  tous  les  cercles  politiques.  Les  causes  de  ce  succès 
sensationnel  ont  été,  naturellement,  variées.  Tout  d'abord,  il  y 
avait  le  mécontentement  général  et  le  désappointement  des  ré- 
sultats de  la  guerre  qui  ont  rendu  tout  le  monde  heureux  d'une 
diversion  permettant  d'oublier  le  passé.  Les  bévues  incroyables 
du  gouvernement  en  matière  de  politique  intérieure  et  étrangère 
rendaient  les  champions  du  parti  empressés  à  saisir,  ce  qui  pou- 
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vait  distraire  les  esprits  de  la  conloinplalion  de  TEducation  Act, 
de  rimbroglio  du  Véné/.uéia  et  de  la  position  en  Chine.  Les  avan- 
tages d'un  nouveau  cri  de  guerre,  à  ce  point  de  vue,  étaient  si 
évidents  que  quelques-uns  des  critiques  mdicaux  de  M.  Chara 
berlain,  Font  accusé  d'avoir  proposé  sa  résolution  seulement  afin 
d'obtenir  l'oubli  pour  les  fautes  du  cabinet  dont  il  faisait  partie. 
Mais  bien  que  certainement  cette  considération  ait  eu  sa  valeur 
avec  l'habile  politicien  de  Birmingham,  c'est  probablement  man- 
quer de  justice  que  d'y  voir  le  mobile  complet  de  son  acte  d'hé- 
résie. L'impulsion  principale  qui  le  pousse  le  long  du  sentier  du 
protectionnisme  a  été  certainement  son  zèle  en  faveur  de  l'unité 
de  l'Empire.  Déçu  par  son  extraordinaire  ignorance  de  l'histoire 
et  de  la  nature  hiunaine,  à  l'exception  des  manifestations  qu'il 
recueille  sur  la  place  du  marché,  il  a  cru  que  cette  unité  pouvait 
être  assurée  par  un  zoUverein  impérial.  Depuis  qu'il  est  entré 
au  Colonial  Office,  M.  Chamberlain  a  eu  l'Empire  en  tête,  c'est 
une  obsession.  Cette  obsession,  comme  la  plupart  des  phénomè- 
nes de  ce  genre,  est  une  forme  d'égoïsme.  M.  Chamberlain  a  re- 
cueilli tant  d'éloges  pour  sa  politique  sud-africaine  et  l'explosion 
d'impérialisme  dans  les  colonies,  exagérée  peut-être  par  la  presse 
impérialiste,  qu'il  en  est  arrivé  à  identifier  l'Empire  avec  sa  pro- 
pre personne  ;  il  parle  précisément  comme  si  la  création  de  l'Em 
pire  était  le  résultat  de  ses  propres  efforts.  Cette  attitude  mentale 
a  été  spécialement  marquée  depuis  sa  visite  dans  le  sud  de  l'Afri- 
que. Un  traité  scientifique  concernant  l'influence  du  climat  sur 
la  politique  reste  à  écrire  ;  mais,  sans  aller  dans  la  philosophie 
de  la  question,  l'histoire  des  dernières  années  montre  assez  clai- 
rement que  l'atmosphère  sud-africaine  est  singulièrement  fatale 
à  l'équilibre  mental  de  ceux  qui  n'y  sont  pas  nés.  Les  projets 
mégalomaniaques  de  M.  Rhodes  sont  à  peine  compatibles  avec 
une  santé  intellectuelle  complète.  Le  raid  de  Jameson  a  été  cer- 
tainement projeté  et  exécuté  par  des  gens  atteints  de  la  folie  tem 
poraire  ;  lord  Milner  a  dû  souffrir  d'étranges  faiblesses  mentales, 
si    certaines   anecdotes   sont   vraies.    Il   doit  y   avoir   quelque 
germe  subtil  qui  détruit  l'équilibre  mental  des  hommes,  tout 
conune  l'atmosphère  de  ces  latitudes  produit  la  peste  du  bétail 
et  la  maladie  des  chevaux.  Qui  sait  si  ce  germe  ne  s'est  pas  in- 
troduit dans  le  cerveau  de  M.  Chamberlain,  dont  la  constitution 
avait  été  affaiblie  par  une  débauche  d'excitements  nerveux  et 
d'adulations  ?  Depuis  son  retour,  il  a  parlé  avec  un  mépris  qui 
frise  l'insolence,  des  questions  domestiques,  telles  que  l'éduca- 
tion et  la  tempérance,  dont  la  solution,  cependant,  est  de  pre- 
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mièrc  importance  pour  Texistence  même  de  rAiigleterre  comme 
nation.  11  confesse  que  TEmpire  est  son  seul  intérêt,  et  avec  tout 
le  sérieux  d'un  esprit  étroit,  il  écarte  toutes  les  considérations, 
excepté  celles  qui  concernent  les  intérêts  de  l'Empire.  Admettons 
que  M.  Chamberlain,  dans  la  conception  de  son  projet,  a  été  en- 
tièrement sincère.  Pour  le  salut  de  l'Empire,  qu'il  aimait  comme 
sa  propre  création,  et  dont  il  se  considérait  comme  la  plus  noble 
incorporation,  il  désirait  faire  renoncer  l'Angleterre  au  libre- 
échange  sous  le  régime  duquel  elle  avait  joui  d'une  prospérité 
sans  pareille  dans  aucune  partie  du  monde.  Pour  cette  partie  de 
cette  ambition,  il  était  un  rêveur  et  un  idéaliste.  Mais,  en  même 
temps,  il  était  aussi  le  politicien  astucieux  qui  est  sans  rival  pour 
connaître  les  moyens  à  l'aide  desquels  on  peut,  le  mieux,  amener 
les  hommes  à  suivre  une  politique.  En  cette  capacité,  il  savait 
assez  bien  que  l'idée  de  l'Empire  ne  suffirait  pas  pour  lui  faire 
gagner  la  victoire.  Il  savait  que  le  coût  de  la  défense  des  colo- 
nies, supporté  preque  entièrement  par  le  contribuable  anglais, 
est  un  lourd  fardeau,  et  que  l'opinion  publique,  en  Angleterre, 
avait  pris  note  de  l'insuffisante  réponse  faite  par  les  colonies  à 
ses  propres  représentations,  à  la  Conférence  coloniale  de  1902, 
lorsqu'il  avait  fait  valoir  qu'il  était  temps  pour  les  nations  filles 
de  prendre  une  part  de  ce  fardeau  sur  leurs  épaules.  11  lui  sem- 
bla, naturellement,  que  l'hameçon  de  l'unité  connnerciale  de 
l'Empire  serait  avalé  plus  facilement,  s'il  y  ajoutait  l'appât  d'un 
peu  de  protection  générale  contre  l'étranger.  11  pourrait  en  ap- 
peler ainsi  aux  sentiments  chauvins  des  classes  les  plus  igno- 
rantes qu'il  avait  si  facilement  réussi  à  exciter  au  moment  de  la 
guerre  sud-africaine  ;  il  pourrait  en  appeler  également  au  sen- 
timent courant,  en  Angleterre,  que  le  commerce  britanniijue  n'est 
pas  traité  équitablement  par  les  nations  étrangères. 

En  passant  en  revue  les  sentiments  divers  auxquels  M.  Cham- 
berlain s'est  adressé,  nous  devrions  placer  au  premier  plan  l'am- 
bition impérialiste,  qui  est  certainement  très  forte  en  Angleterre  ; 
cependant,  les  avantages  d'être  le  citoyen  d'un  grand  Empire 
universel,  sont  considérés  avec  moins  d'enlliousiasme,  depuis 
que  la  note  pour  les  dépenses  de  la  guerre  du  Transvaal  a  été 
présentée  à  l'encaissement.  Néanmoins,  la  moyenne  des  Anglais 
croit  sincèrement  que  le  drapeau  anglais  porte  avec  lui,  partout 
où  il  va, la  justice,la  tolérance  et  la  liberté;  l'Anglais  est  fier  de  la 
vaste  étendue  de  l'Empire,  il  est  convaincu  que  l'extension  en  fa- 
vorise les  meilleurs  intérêts  de  l'humanité.  Ce  sentiment  est  cer- 
tainement celui  qui  se  rapproche  le  plus  d'un  sentiment  noble 
R  A 
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et  généreux  parmi  les  nombreux  mobiles  auxquels  M.  Chamber- 
lain a  fait  appel.  Quant  à  la  haine  de  l'étranger,  que  ce  révo- 
lutionnaire fiscal  exploitait  afin  de  faire  accepter  ses  projets, 
c'est  un  Irait  lamentable,  trop  commun  dans  tous  les  pays.  Il 
est  vraiment  étrange  que  la  nature  humaine  qui  a  reconnu  depuis 
longtemps  que  le  confort  et  le  bonheur  des  individus  s'obtiennent 
en  vivant  en  bons  termes  avec  leurs  voisins,  n'a  pas  réussi  à 
voir,  jusqu'ici,  excepté  dans  quelques  cas,  que  cette  formule  s'ap- 
plique également  aux  nations,  que  le  pays  qui  maintiendra  und 
attitude  amicale  à  l'égaixl  des  autres  nations  est  appelé  à  pros- 
pérer. Néanmoins,  il  en  est  ainsi,  et  par  un  misérable  abus  de 
mots,  le  patriotisme  qui  devrait  signifier  amour  de  son  pays,  en 
est  venu  à  signifier  une  attitude  de  haine  et  de  suspicion  à  l'égard 
des  autres.  Dans  le  domaine  du  commerce,  une  semblable  atti- 
tude est  particulièrement  ei'ronée.  S'il  est  un  fait  économique 
plus  certain  et  plus  clair  que  les  autres,  c'est  la  dépendance  mu- 
tuelle des  nations  en  vue  de  leur  prospérité  et  le  profit  que  deux 
nations  retirent  de  l'échange  de  leurs  produits.  Si  les  négociants 
connaissaient  les  principes  sur  lesquels  ils  travaillent,  ils  se- 
raient certainement  tous  des  missionnaires  de  bonnes  relations 
internationales.  Il  n'y  a  pas,  cependant,  d'erreur  plus  popu- 
laire, même  parmi  les  classes  commerçantes,  que  l'assertion 
qu'une  nation  recevant  des  marchandises  d'une  autre,  est  trom- 
pée, sinon  insultée  par  celle-ci.  Ces  erreurs,  M.  Chamberlain, 
obsédé  par  son  mépris  pour  tout  ce  qui  se  passe  en  dehors  de 
l'Etal  britannique,  les  chérissait  avec  tendresse,  et  son  exposé 
éloquent  trouvait  facilement  des  auditeurs  prêts  à  les  acceuillir. 
Les  étrangers  ne  sont  pas  en  mesure  de  critiquer  ni  lui,  ni  ses 
auditeurs,  parce  que  des  erreurs  analogues  se  trouvent  à  la  base 
du  système  de  tarifs  de  presque  tous  les  pays,  à  l'exception  de 
l'Angleterre.  Et  ce  dernier  fait  est  encore  une  autre  cause  du 
succès  avec  lequel  la  protection  a  fait  sa  réapparition  sur  le  théâ- 
tre de  la  politique  pratique  en  Angleterre.  Beaucoup  d'Anglais, 
qui  n'étaient  pas  autrement  imbus  de  chauvinisme,  désapprou- 
vent hautement  le  traitement  que  le  commerce  anglais  reçoit  à 
l'étranger  ;  ils  accepteraient  volontiers  que  l'Angleterre  punît 
le  commer'cc  étranger  de  pénalités  similaires.  Les  protectionnis- 
tes avaient  un  argument  spécieux  à  leur  portée  lorsqu'ils  di- 
saient :  «  Le  free  trade  »  est  bon,  c'est  ce  qu'il  y  a  de  mieux,  si 
on  peut  l'obtenir,  mais  notre  free  trade  est  uni-latéral  et  n'est  pas 
Hbre  du  tout.  L'étranger  est  libre  d'envoyer,  ici,  ses  marchan- 
dises, mais  nous,  afin  d'exporter  nos  marchandises  chez  lui,  nous 
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avons  ù  franchir  une  barrière  de  tarifs,  pourquoi  ne  pas  le  trai- 
ter connue  il  nous  traite  ?  Fairplay  est  une  idée  à  laquelle  on 
rend  un  véritable  culte  en  Angleterre,  et  l'Anglais,  en  général,  ne 
ressent  rien  plus  vivement  qUe  la  notion  c|ue  d'autres  ne  se  con- 
duisent pas  loyalement  et  équit^blemenl  à  son  é^ard.  De  plus,  il 
faut  une  certaine  connaissance  économique  et  un  certain  déve- 
loppement intellectuel  pour  permettre  à  un  hunune  de  voir  que 
c'est  un  avantage  pour  chaque  pays  d'acheter  aussi  bon  mat'ché 
que  possible  du  plus  grand  nombre  de  marchands,  sans  s*iil- 
quiétcr  si  ceux-ci  désirent  ou  non  acheter  chez  lui.  De  là,  ce  fait 
lamentable  que  presque  tous,  les  aniros  i>ays  sont  protectionnis- 
tes, servit  d'arme  à  M.  Chamberlain  ;  il  IVniploya  avec  succès. 
Les  nations  étrangères  doivent  prendre  une  part  considérable 
du  blâme  qui  s'attache  ù  ceux  qui  ont  ameîié  ce  cliangement  la- 
mentable dans  la  politique  anglaise.  Ce  sont  là  les  principales 
parmi  les  raisons  qui  ont  milité  du  côté  de  M.  Chamberlain  :  dé- 
sappointement et  mécontentement  qui  rendraient  les  gens  heureux 
de  tout  changement  d'atmosphère  et  de  sentiments,  enthou- 
siasme pour  l'Empire,  pur  chauvinisme  et  ressentiments  contre 
les  barrières  qui^  dans  pres(jiie  tous  les  pays,  entravent  l'entrée 
des  marchandises  anglaises.  En  outre,  il  y  avait  l'ambition  de 
différentes  branches  d'industrie  qui  croyaient  que  leur  situation 
s'améliorerait  immédiatement  par  la  possession  du  marché  indi- 
gène que  leur  garantirait  une  muraille  douanière  ;  elles  étaient 
ardentes  pour  la  protection,  oubliant,  dans  leur  enthousiasme 
aveugle^  que  d'autres  résultats  pouvaient  suivre,  par  exemple 
un  renchérissement  des  matières  premières,  des  salaires  plus  éle- 
vés ol,  en  général)  un  pouvoir  d'achat  moindre,  dû  aux  prix  plus 
élevés  ;  elles  négligeaient  de  tenir  compte  de  la  réaction  peu  favo- 
rable â  leurs  propres  intérêts. 

Il  est,  d'ailleurs,  tout  à  l'honneur  de  l'industrie  anglaise  de 
rappeler  que  beaucoup  de  ses  véritables  chefs  se  sont  pronon- 
cés clairement  contre  le  changement  dans  la  politique  fiscale. 
C'est  principalement  parmi  les  industriels  moins  riches  et  moins 
heureux  qui,  faute  d'habileté,  par  suite  de  moins  de  capital,  par 
suite  de  méthodes  surannées  et  d'un  outillage  insuffisant  trou- 
vent difficile  de  résister  à  la  concurrence,  que  M.  Chamberlain 
a  trouvé  ses  recrues  les  plus  brillantes  et  les  plus  enthousiastes. 
C'est  également  pour  de  semblables  raisons,  que  le  Stock- 
Bxchange,  en  grande  majorité,  a  été  du  côté  de  la  réforme  du 
tarif.  Cette  corporation  se  distingue  par  son  patriotisme  bruyant  ; 
elle  a  adopté  la  doctrine  de  l'impérialisme  agressif  avec  zèle  et 
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enthousiasme.  Mais  la  raison  de  son  ardent  soutien  de  M.  Cham- 
berlain, est  le  fait  que  le  Stock-Exchange  et  ses  clients,  sont  in- 
téressés dans  nombre  d'entreprises  industrielles  transformées  en 
sociétés  par  actions,  dont,  le  plus  souvent,  le  capital  est  exagéré. 
Surchargées  de  la  sorte,  dès  le  début,  ces  compagnies  ont  lutté 
faiblement  contre  des  circonstances  adverses.  Leurs  actionnaires 
voient  dans  la  protection  le  seul  espoir  d'une  augmentation  de 
profit  et  d'une  amélioration  dans  les  prix  et  le  moyen  de  se  dé- 
faire du  placement  sans  perte  définitive.  Une  autre  classe  con- 
sidérable, dont  l'appélit  était  allumé  par  les  espérances  de  la 
protection,  comprend  ceux  qui  se  sont  plaints,  depuis  long- 
temps, du  fardeau  de  la  taxation  directe  ;  ils  espèrent  que  par  un 
réajustement  du  fardeau  fiscal,  l'income  lax  pourra  être  réduit,  et 
que  le  budget  de  l'Etat  pourra  être  alimenté  à  l'aide  d'impôts 
perçus  sur  un  plus  grand  nombre  de  contribuables.  En  d'autres 
termes,  des  gens  riches  ont  espéré  que  des  taxes  sur  la  consom- 
mation générale  rejetteraient  le  fardeau  des  dépenses  nationales 
sur  les  classes  pauvres  qu'elles  considèrent  comme  taxées  trop 
légèrement.  Enfin,  un  nombre  considérable  de  gens  soutiennent 
M.  Chamberlain  parce  qu'il  est  le  seul  homme  activement  engagé 
dans  la  politique,  qui  ait  une  individualité  fortement  marquée 
et  énergique,  qui  sache  ce  qu'il  veut  faire  et  comment  le  faire. 

Il  pourrait  paraître  amusant,  si  cela  n'était  pas  encore  plus  pa- 
thétique, de  trouver  tant  d'Anglais  qui  admettent  honnêtement  ne 
pas  comprendre  la  question  fiscale,  qui  sont  enclins  à  voir  avec 
méfiance  un  renversement  de  la  politique  fiscale  et  qui  avouent 
leur  peu  de  goût  pour  les  procédés  de  dialectique  de  M.  Cham- 
berlain et  pour  les  banalités  associées  avec  la  conduite  de  sa 
campagne  ;  et  cependant  ils  déclarent  être  forcés  de  le  soutenir 
parce  que  de  tous  les  politiciens  en  vue,  il  est  le  seul  qui  soit  un 
homme  vigoureux  et  plein  de  ressources.  Malheureusement,  ces 
électeurs  qui  soutiennent  une  politique  qu'ils  n'aiment  pas,  parce 
que  c'est  la  seule  qui  ait  été  mise  en  avant  avec  la  force  de  la 
conviction,  ont  trop  d'excuses  pour  leur  attitude  en  apparence 
si  illogique.  «  Plutôt  une  mauvaise  politique  que  pas  de  politique 
du  tout.  »  C'est  là  une  maxime  bien  absurde  et,  cependant,  lors- 
que le  mécontentement  général  est  mûr,  lorsque  la  plupart  des 
hommes  sont  convaincus  que  quelque  chose  doit  être  fait  pour 
restaurer  le  prestige,  le  crédit,  la  prospérité  anglais,  le  seul 
homme,  ayant  des  propositions  définies  à  faire,  est  sûr  d'être 
bien  écouté  :  c'était  là  la  position,  lorsque  M.  Chamberlain  fit 
son  panégyrique  des  bienfaits  de  la  Protection.  Le  gouverne- 
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inenl  unioniste  était  tombé  dans  un  état  de  mépris  el  de  désaffec- 
tion général,  comparable  au  spectacle  offert  par  les  leaders  des 
libéraux,  désunis  entre  soi,  divisés  par  des  jalousies  personnel- 
les et  par  les  divergences  que  la  guerre  sud-africaine  avait  ac- 
centuées ;  ils  semblaient  au  premier  moment  incapables  d'une 
action  commune  contre  le  renversement  de  tout  ce  que  le  libéra- 
lisme considère  comme  sacré.  Un  des  plus  remarquables  résul- 
tats de  la  campagné^  fiscale,  comme  nous  le  verrons  plus  loin, 
a  été  la  réunion  des  leaders  libéraux.  Même  après  que  cela  eût 
été  accompli,  leur  tactique  contre  M.  Chamberlain  a  continué  à 
être  faible  et  inadéquate.  M.  Chamberlain  parcourait  le  pays,  en 
promettant  à  toutes  les  classes  quelque  avantage  qui  leur  revien- 
drait de  l'adoption  de  sa  politique.  Les  leaders  lib(^raux,  lors- 
qu'ils parlaient  —  ce  qu'ils  firent  trop  rarement  à  Texception  de 
M.  Asquith,  —  se  bornaient  à  exposer  les  faussetés  et  les  absur- 
dités contenues  dans  les  calculs  de  M.  Chamberlain.  Il  est  vrai 
qu'ils  furent  ainsi  capables  de  prononcer  des  discours  pleins 
d'une  raillerie  amusante  et  de  critiques  destructives,  mais,  ce 
qu'il  aurait  fallu,  étant  donné  le  tempérament  de  l'opinion  pu- 
blique, c'était  quelque  preuve  de  conslructive  siatesmanship 
et  l'affirmation  d'une  politique  définie,  à  défaut  de  celle  de 
M.  Chamberlain.  Il  y  a  des  mesures  de  réforme  et  d'économie 
que  les  circonstances  réclament,  mais  à  leur  égard  les  leaders 
libéraux  se  turent.  Il  faut  reconnaître  aussi  qu'ils  ne  réussirent 
pas  personnellement  à  fixer  le  regard  public  avec  le  même  succès 
que  leur  vigoureux  adversaire.  Lord  Rosebery  a  été  a  (ailurc 
conune  premier  ministre  et  a  boudé  longtemps,  loin  des  conseils 
du  parti  ;  Lord  Spencer,  universellement  aimé  et  respecté, est  trop 
âgé  ;  en  outre,  il  est  douteux  que  le  radicalisme  moderne  admette 
comme  chef  dans  la  conduite  du  parti,  un  membre  de  la  Chambre 
haute  ;  sir  Edward  Grey,  capable  persuasif,  a  blessé  l'aile 
extrême  du  parti  par  son  zèle  impérialiste  durant  la  guerre  ;  sir 
William  Harcourt,  un  champion  notable  dans  un  combat  écono- 
mique, devient  vieux  et  infirme  ;  John  Morley,  un  philosophe 
qui  a  conquis  de  nouveaux  lauriers  littéraires  pendant  l'année  par 
sa  Vie  monumentale  de  Gladstone,  est  trop  un  doctrinaire  pour  la 
lutte  politique  ;  sir  Henry  Campbell  Bannermann,  immensément 
populaire  en  Ecosse,  souffre  de  l'incapacité  de  prendre  des  ré- 
solutions définitives  ;  M.  Asquith,  un  habile  avocat,  qui  a  exposé 
les  erreurs  économiques  de  M.  Chamberlain  avec  une  précision 
terrible,  manque  de  la  plupart  des  qualités  requises  d'un  politi- 
cien anxieux  de  soulever  un  enlhousiasme  personnel  chez  ses 
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partisans.  Jamais  le  besoin  du  parti  libéral  anglais  d'avoir  un 
véritable  homme  d'Etal  n'a  été  mieux  senti.  Celte  absence  est  le 
point  le  plus  important  en  faveur  de  M.  Chamberlain. 

Nous  avons  indiqué  longuement  les  causes  qui  ont  rendu  pos- 
sible de  réintroduire  la  protection  dans  la  politique  des  partis. 
Cette  réintroduction  est  le  fait  le  plus  important  de  Thistoire 
d'Angleterre  en  1903,  ol  peut-être  l'un  des  plus  importants,  fi- 
nancièrement et  commercialement,  pour  le  monde  entier.  En  An- 
gleterre, elle  a  amené  la  démission  des  membres  les  plus  capa- 
bles du  Cabinet,  y  compris  M.  Chamberlain,  —  elle  a  réduit 
M.  Balfour,  le  titulaire  du  poste  de  premier  minisire,  à  une  posi- 
tion d'humiliante  insignifiance  ;  elle  a  fait  naître  toute  sorte  d'in- 
fluences corrompues  en  politique,  comme  il  est  inévitable  qu'il 
en  surgisse,  lorsque  les  diverses  industries  sont  stimulées  par 
l'espoir  de  faire  des  bénéfices  au  détriment  de  la  collectivité  ; 
elle  a  jeté  l'incertitude  dans  le  commerce  anglais,  arrêté  toutes 
les  entreprises,  en  attendant  l'issue  de  cette  manœuvre  étonnante. 
D'autre  part,  elle  a  donné  matière  à  des  réflexions  économiques 
pour  toute  la  nation,  dont  une  partie  s'est  efforcée  honnêtement 
de  comprendre  les  complexités  du  prol)lème,  et  elle  a  réuni  le 
libéralisme  autour  d'un  seul  drapeau,  ce  qui  aboutira  h  une  vie 
toire  triomphante  du  «  Brilish  Free  irade  ». 

Au  point  de  vue  intérieur,  l'Angleterre  a  pris  peu  d'intérêt 
dans  aucun  des  sujets,  depuis  que  la  protection  est  arrivée  au 
premier  rang  :  le  ressentiment  étouffé  contre  l'Education  Acl  a 
été  enflammé  de  nouveau  dans  un  ou  doux  endroits,  au  cours  du 
mouvement  de  résistance  passive.  C'est  la  résistance  par  les 
non-conformistes,  membres  des  églises  autres  que  les  catholiques 
ou  les  épiscopales  anglaises  à  la  perception  d'une  taxe  locale 
destinée  aux  écoles  qui  retiennent  leur  caractère  confessionnel. 
La  résistance  passive  implique  seulement  le  simple  refus  de 
payer  la  taxe,  et  la  mise  en  vente  des  propriétés  saisies  en  est 
une  conséquence.  Les  scènes  qui  se  sont  passées  à  quelques-unes 
des  ventes  ont  été  turbulentes  et  les  commissaires-priseurs  ont 
dû  être  protégés  par  la  police.  Il  est  certain  que  le  gouvernement 
unioniste  a  fait  une  grande  faute  quand  il  a  eu  l'imprudence  de 
provoquer  des  haines  religieuses  contre  lui-même.  Le  Irish-land 
Aot  a  obtenu  un  certain  succès,  bien  que,  faute  d'une  élaboration 
plus  serrée,  ce  projet  du  rachat  des  terres  en  Irlande  contienne 
de  sérieuses  lacunes.  On  sait  que  l'objet  en  est  d'encourager 
les  propriétaires  irlandais  à  vendre  la  terre  à  leurs  tenanciers,  le 
prix  étant  rendu  élevé  pour  le  vendeur  et  bas.  pour  l'acheteur,  aux 
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dépens  de  TRchiquier  antilais.  Dos  ventes  ont  ôié  faites  à  des 
laux  assez  satisfaisants.  Mais»,  même  ici,  Tombre  de  la  controverse 
fiscale  s'est  étendue.  Des  ventes  ont  été,  dernièrement,  arrêtées 
par  ridée  que  si  la  politique  de  M.  Chamberlain  réussit,  la  valeur 
des  terres  pour  ragriculture  augmentera  eonsidérablement.  Au- 
trement, l'histoire  intérieure  a  été  peu  inléressianto.  Les  affaires 
oui  été  relativement  bonnes.  Certaines  industries  ont  délivré  des 
jérémiades  sur  leur  position,  mais  ces  jérémiades  se  lisent 
comme  si  elles  avaient  été  inspirées,  par  la  Tariff  Reform  League. 
Les  statistiques  du  Board  of  Trade,  dépassent  les  résultats  anté- 
rieurement acquis  du  commerce  extérieur  ;  les  recettes  des  che- 
mina de  fer  et  celles  du  budget  ont  montré  un  certain  fléchisse- 
ment dans  l'activité  commet  ciale  et  la  prospérité  ;  les  données 
fournies  par  les  associations  ouvrières  indiquent  un  accroisse- 
ment inquiétant  de  chômage. 

Quant  aux  affaires  étrangères,  dans-  notre  désir  de  marquer  le 
début  de  cette  élude  par  une  note  optimiste,  nous  avons  déjà 
fait  allusion  aux  voyages  du  roi  Edouard  sur  le  Continent,  et 
aux  visites  de  M.  Loubet  et  du  roi  d'Italie.  En  deliors  de  ces  in- 
cidents agréables,  l'année  a  été  marquée  par  une  stupide  petite 
guerre  dans  le  Somaliland,  poursuivie  dans  des  conditions  très 
difficiles,  privée  de  tout  résultat  pratique  et  même  de  gloire. 
Peut-être  afin  de  montrer  qu'il  existe  dans  le  parti  tory,  au  moins 
un  membre  qui  a  des  titre?,  au  nom  d'homme  d'Etat,  Lord  Cur- 
zon,  vice-roi  des  Indes,  a  fait  une  visite  démonstrative,  appuyée 
par  une  jïuissante  escadre,  dans  le  golfe  Persique  et  il  a  envoyé 
une  missioïi  ou  plutôt  une  armée  en  miniature  pour  pénétrer 
au  Tibet.  Ces  deux  démonstration»  étaient  probablement  des- 
tinées h  arrêter  l'extension  de  l'influence  russe  :  l'année  1004 
montrera  peut-être  quel  en  a  été  le  succès. 

Plus  sérieux,  a  été  pour  l'Angleterre,  le  résultat  du  triomphe 
diplomatique  obtenu  par  la  diplomatie  du  gouveriiement  en  1902, 
l'alliance  anglo-japonaise.  Les  derniers  mois  de  1903,  ont  montré 
qu'une  collision  en  Extrême-Orient,  entre  la  Russie* et  le  Japon 
ne  serait  évitée  qu'avec  grande  difficulté;  Ton  a  examiné  anxieu- 
sement la  question  de  savoir,  si,  en  pareille  occurrence,  les  ter- 
mes du  traité  pourraient  entraîner  l'Angleterre  dans  le  conflit. 
Cette  question  était  demeurée  sans  réponse,  lorsque  le  rideau 
tomba,  sur  l'année  1903  ;  le  cours  des  Consolidés  lui  a  donné 
une  sorte  de  réponse  provisoire. 

Il  convient  de  noter  ici  la  mort  de  Lord  Salisbury  et  celle 
d'Herbert  Spencer.  Le  premier,  d'une  rare  culture  intellectuelle 
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avec  un  sens  de  l'humour  et  un  don  heureux  de  répigramme,  a 
peut-être  été  estimé  au-dessus  de  sa  valeur  comme  honune  d'Etal; 
dans  les  affaires  étrangères,  il  a  cédé  avec  souplesse  aux  Etats- 
Unis,  relativement  au  Venezuela,  et  à  la  Russie,  relativement  à 
la  Chine,  tandis  qu'il  intimida  le  Portugal,  insulta  l'Espagne  dans 
son  humiliation,  et  permit  à  M.  Chamberlain  de  détruire  les  deux 
Républiques  boers  ;  à  Tinlérieur,  son  loryisme  était  tempéré  par 
son  opportunisme  qui  l'obligeait  à  flotter  le  long  d'un  courant 
dont  il  redoutait  la  direction  ;  il  se  consolait  par  des  réflexions 
sarcastique?.  En  Herbert  Spencer,  l'Angleterre  a  perdu  un  grand 
philosophe,  un  travailleur  triomphant  dans  le  champ  de  la 
science,  un  penseur  dont  le  bon  sens,  dont  la  haine  de  l'agres- 
sion, de  toute  espèce  d'injustice  et  d'absunlité  auraient  trouvé 
occasion,  s'il  avait  vécu,  de  prononcer  plus  d'une  parole  op- 
portune dans  celte  crise. 

Nous  avons  indiqué  plus  haut  les  causes  principales  qui  ont 
permis  à  M.  Chamberlain  de  gagner  quelque  apparence  de  succès 
avec  sa  révolution  fiscale.  11  nous  faut  retracer  les  principales 
phases  à  travers  lesquelles  sa  politique  s'est  développée  et  les 
différents  événements  de  sa  campagne.  Il  n'est  pas  aussi  facile 
qu'on  pourrait  le  croire  de  retracer  les  principales»  étapes  de  son 
évolution :sa  politique  a  continuellement  varié  de  base, suivant  les 
exigences  politiques  du  moment.  L'assertion  que  la  production  de 
cette  politique  n'était  pas  due  à  une  sincère  conviction,  mais  seu- 
lement au  désir  de  distraire  l'attention  des  innombrables  erreurs, 
dont  le  poids  accablait  l'administration  unioniste, est  probablement 
injuste  à  l'égard  de  M.  Cliamberlain.  Il  montre  dans  les  opinions 
qu'il  a,  à  un  moment  donné,  le  sérieux  qui  accompagne  souvent 
l'inconstance  chronique  ;  mais  cette  assertion  vient  certainement 
à  l'appui  de  l'absence  complète  do  fixité  avec  laquelle 
M.  Chamberlain  présentait  son  cas,  et  de  la  façon  audacieuse 
dont  il  modifiait  les  détails  de  son  plan,  afin  de  complaire  au  tem- 
pérament et  aux  exigences  de  l'auditoire,  devant  lequel  il  se  trou- 
vait. La  pdtitique  de  M.  Chamberlain  commença  avec  le  tarif 
impérial  préférentiel  au  premier  plan,  la  protection  contre  les 
étrangers  était  introduite  seulement,  afin  d'avoir  des  droits  d'im- 
portations îi  supprimer  en  faveur  3es  colonies  ;  mais  à  fur  et  «^ 
mesure  que  la  campagne  progressait,  il  devint  évident  que  le  côté 
impérialiste  de  la  question  soulevait  comparativement  peu  d'en- 
thousiasme, le  contribuable  anglais  était  naturellement  incapable 
de  voir  pourquoi  il  devait  être  taxé  davantage  en  vue  d'avantager 
les  colonies,  alors  que  déjà  il  supporte  pratiquement  la  tonalité 
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des  dépenses  pour  la  défense  de  TErapire.  Les  arguments  pro- 
tectionnistes furent  reçus  avec  acclamation  par  ceux  qui  pour- 
raient en  profiter  pour  mettre  la  main  sur  le  marché  intérieur  ; 
ils  eurent  quelque  effet  sur  les  artisans,  qui  furent  stimulés  par 
l'appel  à  leur  chauvinisme  et  par  la  démonstration  qu'il  était  peu 
équitable  pour  les  marchandises  anglaises  d'être  soumises  à  des 
droits  élevés,  tandis  que  les  marchandises  étrangères  entraient  en 
franchise.  C'est  ainsi  que,  graduellement,  le  côté  protectionniste 
passa  au  premier  plan  ;  les  appels  au  sentiment  impérial,  à  la 
fraternité  avec  le  Anglo-Saxons  d'au-delà  des  mers  furent  réser- 
vés pour  les  péroraisons  passionnées. 

Ce  fut  le  15  mai,  à  Birmingham,  que  M.  Chamberlain  exposa 
tout  d'abord  les  grandes  lignes  de  sa  politique.  Dans  des  termes 
d'une  élévation  presque  ridicule,  il  indique  son  mépris  pour  des 
questions  comme  l'éducation  et  la  tempérance  qui  semblaient 
agiter  ses  compatriotes,  il  explique  comment  son  horizon  mental 
avait  été  élargi  par  la  contemplation  des  vastes  perspectives  du 
«  velt  »  sans  limite  ;  il  indique  qu'un  élargissement  similaire  était 
nécessaire  pour  les  politiciens  et  les  électeurs  en  général.  Il  ajoute 
que  ses  adversaires  radicaux  comptaient  sur  une  élection  géné- 
rale qui  serait  disputée  sur  des  questions  locales,  telles  que  la 
tempérance  et  l'instruction  ;  mais  qu'ils  pourraient  aisément  cons- 
tater qu'ils  s'étaient  trompés  sur  ce  point  :  la  question  soumise 
au  pays  pourrait  être  l'abandon  de  sa  politique  fiscale,  impli- 
quant des  relations  commerciales  plus  étroites  avec  les  colonies. 
On  pourrait  noter  en  passant,  que  l'accusation  lancée  souvent  par 
lui  contre  ses  adversaires  d'avoir  dégradé  cette  grande  contro- 
verse, en  l'attirant  dans  la  sphère  des  «  party  politics  »,  est  entiè- 
rement non  fondée  ;  c'est  lui  qui,  lorsqu'il  l'a  introduite,  en  a  parlé 
comme  devant  servir  de  point  de  litige  entre  les  deux  partis  aux 
prochaines  élections. 

Il  est  inutile  de  dire  que  ce  discours  éclata  comme  un  obus 
dans  l'atmosphère  relativement  lourde  de  la  politique  anglaise, 
dispersant  le  brouillard  accumulé  durant  la  guerjre  et  mettant 
les  différences  entre  les  deux  courants  principaux  de  pensée  dans 
le  fort  relief  qui  avait  existé  avant  l'obscurcissement  des  liens 
de  parti,  par  un  accident  de  chauvinisme.  Il  est  vrai  que,  d'abord, 
il  y  eut  quelque  doute  relativement  à  l'interprétation  que  les 
chefs  des  deux  côtés  donneraient  à  la  nouvelle  doctrine.  Lord 
Rosebery  montre  une  foisi  de  plus  son  incapacité  de  voir  claire- 
ment la  tendance  du  problème  politique,  en  disant  dans  un  dis- 
cours fait  à  Bromley,  le  lendemain  du  jour  où  M.  Chamberlain 
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avait  parlé  ,.our  la  pro.nièro  fois,  c,»o  celle  nouvelle  évolution 
amènera,    une  coupure  cliagouale  ^  travers  les  li^^nes  des  nnr 
•s  ;  il  indiquait  ai,.s,i  une  altonle  que  les  événemenls  ont  démên- 
.0,  a  savoir  que  les  l«ux  différentiels  et  la  protection  séduiraient 

côle  du  hbre-échange.  Or,  comme  nous  le  verrons,  pas  un  seul 
libéral  ou  radical,  avec  la  moindre  prétention  à  la  di sanction 
ne  s  est  rall.é  aux  forces  de  la  protection,  pas  un  seul  journa 
libéral  ou  rad.cal  ne  sVst  fait  l'avocat  des  doctrines  de  M  Cham- 
bcrlam.  Los  tories  se  sont  divisée,  presque  tous  les  leaders  les 
plus  d.sungués  ont  répudié  la  nouvelle  politique.  Le  radicalisme 
a  é  e  unanime  dans  son  opposition,  et  cola  d'une  façon  si  com- 
plète, que  Lord  Rosebery  trouva  immédiatement  «)n  salut  et 
prononça  une  série  de  discours  dans  lesquels  il  signala,  de  la 
façon  a  plus  mordante,  les  absurdités  et  les  contradictions  sur 
lesquelles  M.  Chamberlain  avait  édifié  son  monument  de  faus- 
seté. 

De  l'autre  cMé,  la  position  des  leaders  fut  longtemps  douteuse 
Nous  avons  déjà  indiqué  que  M.  Balfour.  le  jour  môme  où 
M.  Chamberlain   prêcha   pour  la  première  fois   le  Zollverein 
détruisait  en  apparence  les  dernières  espérances  des  landlords  en 
énonçant  les  raisons  pour  lesquelles  le  gouvereiiement  s'était  dé- 
cidé à  abroger  la  loi  sur  les  céréales  et  pour  lesquelles  il  s'en  te- 
nait à  celte  décision.  Au  premier  abord,  le  Premier  ministre  sem- 
bla retirer  le  terrain   de  dessous  les  pieds  de  M.  Chamberlain, 
mais,  un  examen  plus  minulieux  de  son  discours  révélait  la  possi- 
bilité d'une  connivence.  Car  M.  Balfour    avait    déclaré  que  la 
ooni  tax,  t^Ue  qu'elle  existait,  pouvait  donner  lieu  à  des  malen- 
tendus cl  devait  être  abolie,  mais  il  insinuait  qu'une  semblable 
mesure,  m  elle  était  introduite  comme  partie  d'un  projet  défini 
d  ensemble,  pouvait  aisément  être  défendue.  Et  cette  attitude  de 
sympathie  philosophique  avec  la  dhclrine  a  été  maintenue  depuis 
lors  par  M.  Balfour,  mais  modifiée  par  l'incorrigible  opportunis- 
me de  la  famille  Cecil,  qui  l'amena  à  abandonner  à  M.  Chamber- 
lain la  tâche  d'inoculer  les  électeurs  avec  les  germes  de  la  réac- 
tion fiscale  ;  lui-même,  il  professait  seulement  la  doclrmo  plus 
douce   d'un  droit  de  représailles   dans  des    circonstances    qu'il 
était  allentif  à  laisser  vagues  et  indéterminées. 

L'attitude  de  M.  Balfour,  adoptée  avec  beaucoup  d'astuce  et 
maintenue  avec  beaucoup  de  dextérité,  a  été  une  source  de  tribu- 
lation  pour  ses  partisans  et  kos  adversaires.  Les  membres  unie 
nistes,  habitués  à  se  laisser  dire  exactement  par  leurs  chefs  com- 
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ment  voter  et  rompus  à  la  plus  stricte  discipline  qui  excluait 
toute  manifestation  de  discernement  individuel,  se  tiouvèrenl 
tout  à  coup  en  face  du  problème  de  décider  pour  eux  mêmes  sur 
une  question  de  la  plus  haute  importance.  M.  Chamberlain  était 
en  faveur  de  tarifs  préférentiels  et  de  la  protection.  M.  Balfour, 
pendant  longtemps,  ne  montra  pas  ses  cartes».  La  doctrine  du 
Free  Trade,  après  un  demi-siècle,  était  chère  à  beaucoup  de 
fermes  tories  comme  sir  Michael  Hicks  Beach,  (|ui,  dans  la 
discussion  sur  le  budget,  déclara  qu'il  avait  eu  d'abord  l'intention 
de  s'opposer  à  l'abrogation  de  la  taxe  sur  les  céréales,  imposée 
pour  des  raisons  qu'il  considérait  excellentes,  pendant  qu'il  était 
chancelier  de  l'Echiquier,  "mais  que  le  développement  de 
la  politique  de  M.  Chamberlain  l'avait  déterminé  à  endos- 
ser l'abrogation.  Les  Unionistes  furent  alors  dans  un  état 
de  grande  confusion  et  de  découragement  ;  mais  l'allilude  expeo- 
tante  et  réservée  du  premier  ministre  était  également  embarras- 
sante pour  les  leaders  radicaux  ;  ils  n'étaient  pas  disposés  à  in- 
sister pour  soulever  la  question  de  la  réforme  fiscale  dans  la 
Chambre  des  Communes,  par  crainte  de  jeter  les  Unionisteg 
hésitants  dans  les  rangs  protectionnistes.  M.  Balfour,  avec  une 
effronterie  philosophique,  maintenait  en  môme  temps  que  la  ques- 
tion fiscale  n'était  pas  du  tout  une  question  de  parti,  et  cepen- 
dant, il  refusait  les  facilités  pour  la  discuter,  à  moins  que  les 
radicaux  ne  proposassent  une  résolution  de  no  confidence,  un 
vote  de  méfiance  contre  le  gouvornoment.  Une  motion  de  ce 
genre  aurait  presque  certainement  rallié  les  Unionistes,  et  les 
leaders  radicaux  ont  donc  eu  probablement  raison  de  refuser  de 
mordre  à  l'appAt  de  M.  Balfour,  mais  I^  résultat  a  été  que  la 
Chambre  dos  Communes  a  été  privée  pratiquement  de  discuter 
cette  question  capitale  durant  toute  la  session.  La  Chambre  des 
Lords,  d'autre  part,  n'était  pas  liée  par  des  considérations  de 
cet  ordre,  et  quelques  excellentes  discussions  dans  cette  Assem- 
blée ont  montré  que  les  chefs  les  plus  incontestés  de  l'opinion 
unioniste  n'avaient  pas  ou  seulement  peu  de  sympathie,  pour 
l'abandon  proposé  du  Free  Trade.  Le  duc  de  Devonshire,  Lord 
James  de  Hereford,  Lord  Goschen  ont  parlé  avec  une  fermeté 
absolue  contre  toute  proposition  de  taxe  sur  les  aliments.  Lord 
Ooschen  a  dénoncé  la  politique  de  M.  Chamberlain  comme  un 
projet  de  jouer  avec  la  nourriture  du  peuple,  et  son  plaidoyer 
très  franc  du  Free  Trade  fit  ressortir  le  fait  que  cette  doctrine 
avait  l'appui  enthousiaste  de  tous  les  chanceliers  de  l'Echiquier  ; 
Lord  Goschen,  Sir  Michaêl  Hicks  Beach.  M.  Ritchie,  du  côté 
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des  Unionistes,  Sir  William  Harcourt  parmi  les  libéraux.  Le 
langage  clair,  du  côlé  unioniste,  contrastait  vivement  avec  le 
silence  des  chefs  libéraux,  silence  imposé  peut-être  par  les  dif- 
ficultés politiques.  La  seule  occasion  où  la  Chambre  des  Com- 
munes eût  une  opportunité  de  discuter  la  grave  question  fût 
marquée  par  Tabsence,  pour  cause  de  maladie,  de  Sir  Henry 
Campbell-Bannermann  et  Sir  William  Harcourt,  et  par  le  silence 
des  leaders  libéraux  présents  (débat  sur  ràjournement  pour  la 
Pentecôte).  Le  débat  fut  ouvert  par  Sir  Charles  Dilke,  et  fut  seu- 
lement remarquable  par  les  discours  de  MM.  Balfour  et  Chamber- 
lain. Le  premier  exprima  sa  disposition  à  abandonner  le  Free 
Trade,  si  le  pays  montrait  le  désir  de  le  faire,  le  second  fit  une 
offre  pour  le  soutien  des  classes  ouvrières  en  proposant  de  con- 
sacrer toutes  les  recettes  provenant  de  la  réforme  douanière,  aux 
pensions  de  vieillesse.  Il  reconnut,  à  cette  occasion,  que  la  taxa- 
tion des  aliments  impliquée,  comme  il  fit  Taveu,  dans  un  système 
de  tarifs  préférentiels,  ferait  renchérir  le  coût  de  la  vie  des 
classes  les  plus  pauvres,  mais  il  proposait  de  les  compenser 
pour  ce  supplément  de  frai^  et  davantage,  en  consacrant  la  to- 
talité du  revenu  supplémentaire  à  un  fonds  pour  les  pensions 
de  retraite,  qu'il  avait  si  constamment  promis  à  ses  électeurs 
en  1898,  et  qu'il  avait  oubliées  depuisi  lors.  Ce  fut  le  début  de  ses 
changements  de  position  ;  car  la  suggestion  des  pensions  de 
vieillesse  fut  accueillie  avec  assez  de  scepticisme  par  les  chefs 
de  la  classe  ouvrière,  qui  avaient  entendu  trop  de  promesses  de 
M.  Chamberlain  pour  être  aveuglés  par  une  nouvelle  ;  elle  épou- 
vanta quelques-uns  de  ses  partisans  les  plus  ardents,  qui  avaient 
compté  sur  la  révolutit)n  fiscale  pour  réduire  la  taxation  directe. 
Bien  plus,  l'absurdité  de  la  promesse  fut  indiquée  par  les  criti- 
ques radicaux  qui  montrèrent  que,  si  le  tarif  préférentiel  avait 
l'effet  souhaité  par  M.  Chamberlain,  et  s'il  entravait  le  commerce 
étranger  d'importation,  tout  en  encourageant  le  commerce  avec 
les  colonies,  il  arriverait  un  moment  où  le  tarif,  par  sa  simple 
efficacité,  cesserait  de  rapporter  des  recettes  ;  l'ouvrier  se  trou 
verait  avec  une  augmentation  permanente  du  coût  de  la  vie,  et 
pas  de  pension.  Aussi  M.  Chamberlain,  avec  cet  extraordinaire 
dédain  pour  sa  propre  parole,  qui  a  été  un  des  traits  caractéris- 
tiques de  la  campagne,  laissa  tomber  l'appût  des  pensions,  les 
raya  de  son  programme  et  continua  sa  route,  comme  s'il  n'en 
avait  jamais  été  fait  mention. 

On  pourrait  dire  qu'il  y  avait  quelque  chose  de  presque  admi- 
rable dans  l'audace  avec  laquelle,  durant  toute  la  discussion,  il 
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fil  des  assertions  dépourvues  totalemenl  de  vérité,  et  avec  la- 
quelle il  empocha  les  démentis.  Par  exemple,  il  prétendit  être 
arrivé  à  la  conclusion  que  le  commerce  britannique  avec  les 
Britons  au  delà  des  mers,  s'élevait  à  £  10  par  tête,  et  il  le  fil 
en  oubliant,  ou  en  ignorant  que  les  possessions  britanniques  au 
delà  des  mers,  en  dehors  de  quelque  10  millions  d'Anglais,  con- 
tenaient une  population  indigène  de  plusieurs  centaines  de  mil- 
lions. Tout  aussi  flagrantes  furent  ses  bévues  arithmétiques,  sur 
lesquelles  il  appuyait  l'assertion,  émise  durant  une  phase  de  sa 
carrière  de  contradiction,  que  les  classes  ouvrières  vivraient,  en 
réalité,  à  meilleur  marché,  grâce  à  l'établissement  de  son  ZoU- 
verein.  Egalement  flagrant  fut  son  mépris  des  faits,  lorsqu'il 
parla  d'une  branche  d'industrie  après  l'autre,  en  Angleterre, 
comme  morte  ou  mourante  ;  il  fut  contredit  sans  peine  par  ses 
adversaires,  qui  l'accablèrent  sous  des  accumulations  de  chiffres 
prouvant  que  ces  branches,  soi-disant  défuntes,  jouissaient  d'une 
excellente  santé.  Il  est  à  peine  nécessaire  d'ajouter  qu'il  déploya 
le  plus  mauvais  goût,  une  entière  absence  de  tact  et  qu'il  subs- 
titua la  grossièreté  à  l'argumentation,  lorsqu'il  voulut  répondre 
à  ses  adversaires.  Malgré  l'enthousiasme  bien  connu  d'hommes 
comme  le  duc  de  Devonshire,  Sir  Michaël  Hicks  Beach  et  la  plu- 
part des  autres  chefs  des  Unionistes  qui  lui  faisaient  opposition, 
malgré  leur  enthousiasme  pour  l'Empire,  il  n'hésita  pas  à  dénon- 
cer tous  ceux  qui  n'acceptaient  pas  ses  projets  comme  des  Liille 
Englanders  ;  il  fut  particulièrement  discourtois  et  menteur 
dans  ses  références  au  Cobden  Club,  une  institution  fondée 
pour  favoriser  les  intérêts  du  Free  Trade,  et  contenant  sur  ses 
registres  le  nom  de  beaucoup  de  membres  honoraires,  étran- 
gers, qui  honoraient  le  Club  en  lui  donnant  le  poids  d'une  auto- 
rité internationale  et  cosmopolite.  Il  faut  savoir  que  ces  membres 
étrangers  sont  purement  honoraires,  c'est-à-dire  qu'ils  ne  paient 
aucune  cotisation,  et  ne  contribuent  pas  aux  fonds  du  Club. 

M.  Chamberlain  devait  savoir  tout  cela,  car  il  fut  un  membre 
éminent  du  Club  ;  cela  ne  l'empêcha  pas  d'être  aseez  menteur 
pour  décrire  le  Club  comme  largement  composé  d'étrangers,  cl 
pour  insinuer  que  les  fonds  avec  lesquels  la  campagne  était  me- 
née contre  lui,  étaient  fournis  par  ces  étrangers,  afin  qUe  l'An- 
gleterre, dans  l'intérêt  du  commerce  continental,  pût  être  ame- 
née à  maintenir  ses  marchés  ouverts.  Il  ne  fut  nullement  confus 
lorsque  les  membres  étrangers  du  Cobden  Club  écrivirent  aux 
journaux  anglais,  pour  montrer  combien  les  assertions  de 
M.  Chamberlain  étaient  dépoui^ues  de  vérité.  Cela  ne  l'empê- 
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cha  pa3  de  continuer  durant  toute  sa  camt)agne,  à  discréditer 
le  Club,  à  affirmer  qu'il  fonctionnait  dans  Tintérêt  dtl  commerce 
étranger.  Ces  insinuations  calomnieuses  semblent  particulière- 
ment odieuses,  lorsqu'on  se  souvient  qu'à  un  moment,  durant 
sa  carrière  comme  libéral,  M.  Chamberlain  assista  à  un  banquet 
donné  par  le  Cobden  Club,  et  que  ce  fut  lui  qui  porta  le  toast 
de  «  nos  membres  étrangers  ». 

Moins  scioipuleux  encore  que  dans  ces  faussed  assertions, 
M.  Chamberlain  a'est  montré  dans  l'usage  qu'il  fit  des  colonies 
pour  justifier  son  plan.  Il  affirma  à  maintes  reprises  qu'à  moins 
qu'un  système  de  tarifs  différentiels  ne  fût  introduit,  les  coloniesi, 
vraisemblablement,  abandonneraient  leur  loyauté  à  l'Empire  bri- 
tannique ;  celte  affirmation  semble  manquer  absolument  de  fon- 
dement, depuia  que  les  colonies  montrent  peu  ou  pas  de  disposi- 
tion à  entreprendre  la  charge  de  leur  propre  défense,  et  qu'elles 
trouveraient  difficile  de  combiner  une  autre  organisation  politi- 
que, qui  se  chargerait,  comme  TAngleterre,  de  payer  l'armée 
et  la  flotte,  qui  lés  garantissent  contre  l'Invasion.  Cependant  la 
connaissance  supposée  de  M.  Chamberlain,  de  l'opinion  colo- 
niale, amène  beaucoup  de  gens  ignorants  à  avoir  confiance  dans 
ces  assertions.  Encore  moins  fondée  est  la  déclaration  que  les 
colonies  aient  fait  à  l'Angleterre  l'offre  de  la  réciprocité  commer- 
ciale, et  qu'il  serait  éminemment  impolitique  de  la  refuser.  Cette 
offre  a  existé  dans  l'imagination  de  M.  Chamberlain.  Lors  de  la 
conférence  coloniale  de  1902,  les  premiers  ministres  coloniaux 
avaient  signifié  qu'un  traitement  préférentiel  des  produits  coio 
niaux  par  la  Gi-ande-Bretagne  serait  bien  accueilli  par  elles^  mais 
ils  n'avaient  montré  aucun  empressement  à  offrir  des  avantages 
réciproques  ;  M.  Chamberlain  lui-même,  à  cett^  occasion,  avait 
montré  les  résultats  désappointants  de  la  préférence  illusoire 
que  le  Canada  avait  accordée  à  la  mère-patrie.  L'idée  coloniale 
de  la  préférence  semble  consister  entièrement  à  maintenir  un 
mur  douanier  d'une  hauteur  insurmontable  conti*e  l'Angleterre 
et  à  condescendre  d'élever  encore  plus  haut  cette  muraille  con- 
tre les  importations  étrangères.  Les  colonies,  qui  désirent  soi- 
gner leurs  propres  industries  naissantes,  n'ont  aucune  disposition 
à  donner  au  commerce  britannique  une  chance  équitable  de 
concourir  dans  leur  marché.  Lorsque  M.  Chamberlain,  dans  le 
cours  d'un  discours  en  Ecosse,  eut  la  témérité  de  dire  que  les 
Colonies  accepteraient  volontiers  de  ne  pas  donner  essor  à  de 
nouvelles  branches  d'industrie,  de  façon  à  conserver  au  com- 
mcrce  anglais,  un  débouché  facile  dans  leur  marché,  cette  asser- 
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lion  purement  ihiaginative  fut  reçue  avec  un  tel  tumulte,  qu'elle 
fui  omise  du  Icxie  autorisé  du  discours,  lorsqu'il  fut  republié  plus 
lard. 

Les  erreurs  sur  lesquelles  la  Protection  est  fondée,  ont  été 
exposées  si  souvent,  qu'il  est  peu  utile  d'examiner  de  près  les 
fondements  de  la  doctrine  de  M.  Chamberlain.  Il  suffit  de  dire 
que  rélémenl  principal  est  l'incapacité  de  reconnatti^e  le  fait  évi- 
dent que  le  commerce  est  un  échange  de  produits  et  de  denrées 
et  que  les  autres  pays  ne  seront  pa»  vraisemblablement  assez 
philantropes  pour  envoyer  des  marchandises  en  Angleterre  et  ne 
rien  recevoir  en  échange.  Aux  observateurs  à  esprit  étroit,  il 
semble  que  tout  pays  qui  vend  des  marchandises  à  un  autre,  en 
quelque  façon  fait  du  tort  et  insulte  le  pays  acheteur.  M.  Cham- 
berlain avait  l'habitude  de  décrire  comment  l'Angleterre  est  înon^- 
dée  de  marchandises  par  toutes  les  nations  productives  et  de 
demander  :  «  Voulez-vous  Taccepter  en  étant  couché  ?  »  ce  qUi 
signifie,  voulez-vous  vous  soumettre  à  être  battu  «^ans  faire  au- 
cun effort  pour  vous  défendre.  Peut-être  l'argumentation  la  plus 
sérieuse  qu'il  ait  faite  a  été  la  dénonciation  du  procédé  que  l'on 
appelle  en  Angleterre  dumping,  une  matière  qui  pourrait  pro- 
voquer l'intervention  du  législateur,  si  elle  était  poussée  à  l'eX- 
tréme.  Dumping,  c'est  la  vente  dans  le  marché  libre  anglais,  à 
un  prix  égal  ou  inférieur  au  prix  de  revient  des  marchandises 
fabriquées  en  Allemagne  ou  aux  Etals-Unis,  par  les  trusts  et  les 
cartels,  lesquels,  grâce  à  leur  organisation,  à  leur  production 
sur  une  immense  échelle,  peuvent  avoir  un  bénéfice  en  vendant 
des  marchandises,  à  l'abri  de  tarifs  élevés  et  de  prix  élevés  dans 
le  marché  indigène,  et  qui  écoulent  le  surplus  de  leur  production 
à  l'étranger,  au  prix  qu'on  peut  obtenir. 

Cette  espèce  de  concurrence,  â  première  vue,  n'es*  pas  très 
loyale,  et  si  elle  allait  trop  loin,  elle  devrait  être  arrêtée  par  un 
gouvernement  sincèrement  dévoué  au  libre-échange  ;  mais  les 
effets  et  l'étendue  en  ont  été  fortement  exagérés  par  M.  Chamber- 
lain et  sa  clique.  En  règle  générale,  l'effet  du  dumping  est  res- 
senti seulement  lorsque  les  affaires  vont  mal  dans  un  pays  pro- 
tégé ;  son  volume,  lorsqu'on  le  compare  Bvec  celui  de  la  produc- 
tion de  l'Angleterre,  est  tout  à  fait  peu  considérable.  Bien  plus» 
comme  à  peu  près  chaque  produit  de  l'industrie  est  employé 
comme  la  matière  première  d'une  autre  industrie,  celte  espèce 
de  commerce  qui  fournit  aux  industries  anglaises  la  matière  au- 
dessous  du  prix  de  revient,  est  un  avantage  considérable 
à  quelques-unes  d'entre  elles.  Les  constructeurs  de  navires  an- 
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glais  se  réjouissent  du  dumping  des  fabricants  de  tôle,  qui  leur 
permet  de  maintenir  leur  position  quant  au  bon  marché  de  leur 
production  de  navires.  On  a  cité  beaucoup  de  maisons  anglaises 
qui  obtiennent  des  conlrats  de  fournitures  à  l'étranger,  et  qui 
les  exécutent  à  laide  des  matériaux  à  bon  marché,  ainsi  dumped, 
jeléa  sur  eux  par  les  producteurs  du  pays  lui-même  qui  a  donné 
le  contrat.  Il  est  utile  de  dire  que  les  industries,  dans  les  pays 
dumping^  qui  se  servent  de  ces  produits  comme  matière  pre- 
mière, voient  le  système  en  tant  qu'il  facilite  la  concurrence  an- 
glaise avec  beaucoup  d'hostilité,  et  il  ne  serait  pas  étonnant  de 
voir  des  moyens  internationaux  mis  en  œuvre  contre  ce  curieux 
développement  de  l'industrie  moderne,  comme  cela  s'esta  fait 
pour  le  sucre  ;  ce  développement  est,  en  effet,  artificiel  dans  ses 
débuts,  incertain  et  capricieux  dans  ses  effets. 

Ayant  indiqué  ainsi  les  principaux  arguments  et  les  princi- 
palesi  affirmations  par  lesquels  M.  Chamberlain  a  essayé  de  do- 
tourner  ses  compatriotes  de  leur  fidélité  au  Free  Trade,  nous 
avons  à  raconter  brièvement  les  principaux  incidents  du  fiscal 
slruggle,  La  bouche  de  la  Chambre  des  Communes,  comme  nous 
l'avons  vu,  était  fermée.  Le  Gouvernement  n'avait  mis  en  avant 
aucune  politique  déterminée,  si  bien  que,  suivant  la  dialectique 
adroite  du  premier  ministre,  il  n'y  avait  rien  à  discuter  pour  le 
Parlement.  M.  Chamberlain  avait  demandé  une  enquête  dans  la 
politique  fiscale  anglaise  et  conduisait  cette  enquête  lui-même, 
en  injuriant  ses  adversaires  et  en  assurant  que  sa  thèse 
avait  été  prouvée.  En  fait,  M.  Arthur  Chamberlain,  frère  du 
Colonial  Sccretary,  dont  nous  parlons  ailleurs»  comme  un  cham- 
pion de  la  leniperance  relorm^  et  de  la  réduction  des  licences 
pour  les  débits,  a  décrit  l'enquête  conmie  une  propagande  de 
rage  et  de  déchirement.  Mais  afin  d'entraver  plus  efficacement 
la  discussion  et  de  retarder  la  décision  à  prendre,  le  Gouverne- 
ment annonça  qu'il  faisait  préparer  une  enquête  officielle  par  le 
Hoard  0/  Trade,  en  ajournant  la  production  jusqu'après  la  clô- 
ture de  la  session. 

Il  était  clair,  cependant,  qu'une  semblable  situation  ne  pouvait 
se  prolonger.  Le  sentiment  de  la  responsabilité  ministérielle, 
qui  est  fondée  sur  le  principe  que  le  Cabinet  existant  est  d'ac- 
cord avec  les  déclarations  et  les  actes  de  chacun  de  ses  mem- 
bres, avait  été  suffisamment  méprisé  par  le  plus  inconstitution- 
nel des  Gouvernements  tories, mais  il  sentit  que  laisser  un  minis- 
tre conduire  une  campagne,  à  l'égard  de  laquelle  quelques-uns 
de  ses  collègues  n'avaient  pas  dissimulé  leur  hostilité,  c'était 
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créer  une  situation  qu'il  était  impossible  de  concilier  avec  les 
notions  de  la  plus  élémentaire  décence  parlementaire.  Aussi,  en 
septembre,  il  fut  annoncé  tout  à  coup  que  M.  Chamberlain,  Lord 
George  Hamilton  et  M.  Rilchie  avaient  donné  leur  démission  ; 
au  premier  abord,  il  parut  que  le  Gouvernement  s'était  défait 
et  de  son  virus  protectionniste  et  de  son  élément  le  plus  dévoué 
au  Free  Trade  ;  on  pouvait  attendre  le  développement  d'une  poli- 
tique de  représailles  modérées  et  probablement  inoffensives.  Ces 
suppositions  furent  anéanties  par  la  publication  de  la  corres- 
pondance entre  M.  Balfour  et  M.  Chamberlain,  montrant  que 
le  premier  ministre  avait  accepté  la  démission  du  Colonial  Secre- 
iary^  non  parce  qu'il  était  en  désaccord  avec  lui,  mais  afin  que 
M.  Chamberlain,  libre  de  toute  entrave  officielle,  pût  dévouer 
toute  son  énergie  à  convertir  les  électeurs  à  la  protection,  tan- 
dis que  le  premier  ministre  devait  maintenir  le  faisceau  du  parti 
unioniste  pour  le  livrer  ensuite  au  protectionnisme  ;  la  sympa- 
thie que  M.  Balfour  portait  à  son  collègue  partant,  était  rendue 
plus  claire,  par  la  nomination  de  son  fils  Austen  Chamberlain 
au  poste  de  Chancelier  de  l'Echiquier,  rendu  vacant  par  la  re- 
traite de  M.  Ritchie.  Toute  cette  évolution  fut  décrite  comme  un 
divorce  par  entente  préalable  entre  MM.  Chamberlain  et  Balfour, 
ce  dernier  ayant  la  garde  de  l'enfant  (M.  Austen  Chamberlain). 

Il  fut  rendu  encore  plus  évident  que  les  démissions  ne  signi- 
fiaient pas  l'établissement  d'un  équilibre   dans   ce   qui   restait 
du  Cabinet,  lorsqu'il  fut  connu  que  les  Free  Traders  avaient 
démissionné  sans  être  informés  par  M.  Balfour  de  l'intention  de 
M.  Chamberlain  de  quitter  le  Gouvernement,  bien  que  M.  Bal 
four  en  eût  été  informé  depuis  longtemps.  La  conduite  du  premier 
ministre,  en  cette  circonstance,  fut  considérée,  même  par  beau 
coup  de  ses  partisans,  comme  à  peine  honnête,  ses  adversai 
res  l'accusèrent  d'avoir  dupé  ses  collègues  pour  les  faire  sortir 
du  Cabinet.  La  position  du  duc  de  Devonshire,  une  importante 
figure  dans  la  politique  ministérielle,  a  éveillé  beaucoup  d'intc 
rêL  Pendant  un  temps  il  semble  avoir  été  hypnotisé  par  les  assu- 
rances du  premier  ministre,  mais  plus»  tard,  en  septembre,  M.  Bal- 
four fil  un  discours  à  Sheffield,  déclarant  qu'il  était  en  faveur  du 
renversement  de  la  politique  fiscale  de  l'Angleterre,  et  le  duc  de 


(1)  16  septembre,  publication  de  la  brochure  de  M.  Balfour.  18  sep- 
tembre, démission  de  M.  Chamberlain,  de  M.  Ritchie,  de  lord  George 
Hamilton,  suivie  trois  jours  plus  tard  de  celle  de  lord  Balfour  of  Bur- 
leigh,  et  de  M.  Arthur  Elliot.  5  octobre, démission  du  duc  de  Devonshire. 
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Devonshire,  à  Tespril  lenl,  s'éveilla  de  ses  illusions  ;  agissanl 
avec  le  solide  bon  sens  qui  distingue  généralement  ses  mouve- 
ments d'ordinaire  tardifs,  il  donna  sa  démission  de  membre  du 
Cabinet  et  se  rangea  définitivement  du  côlé  du  Free  Trade. 

Simultanément. la  littérature  de  la  question  a  été  embellie  par 
la  publication  du  blue  book  du  Board  o[  Irade  contenant  une 
masse  de  chiffres  dans  lesquels  les  deux  côlés  peuvent  puiser  des 
données  pour  soutenir  leurs  arguments  ;  mais  somme  toute,  ce 
document  montre  d'une  façon  irréfutable,  les  bienfaits  du  Free 
Trade  pour  l'Angleterre  et  démontre  une  fois  pour  toutes  que 
la  balance  supposée  des  importations  supérieures  aux  expor- 
tations n'indique  pas  que  la  Grande-Bretagne  vive  de  son  capi- 
tal ;  l'écart  est  expliqué  par  les  bénéfices  qu'elle  retire  de  l'in- 
dustrie maritime,  du  commerce  de  banque  et  par  les  intérêts 
de  ses  placements  à  l'étranger.  Un  document  presque  aussi  inté- 
ressant fut  une  brochure  de  M.  Balfour,  dans  laquelle  il  recon- 
naît que,  jusqu'ici,  il  n'y  a  pas  eu  de  mal  grave  en  ce  qui  concerne 
le  commerce  anglais,  il  engageait  ses  lecteurs  à  étudier  «  les 
dynamiques  »  du  s^ujel,  en  d'autres  termes,  à  imaginer  toute  sorte 
de  maux  qui  pourraient  éclater  un  jour. 

D'autres  démissions  ministérielles  suivirent,  et  l'on  eut  de  la 
peine  à  trouver  des  remplaçants.  C'est  une  règle  constitutionnelle 
en  Angleterre,  que  tout  membre  du  Parlement  qui  accepte  office 
doit  se  présenter  de  nouveau  devant  ses  électeurs.  II  fut  donc  né- 
cessaire, pour  le  Gouvernement,  de  nommer  comme  ministres 
seulement  ceux  qui  avaient  des  sièges  sûrs  et  des  majorités  im- 
prenables. Le  résultat  de  ces  élections  ne  répondit  pas  aux  pré- 
dictions- de  ceux  qui  avaient  annoncé  que  M.  Chamberlain  balaie- 
rait le  pays.  Dans  chaque  cas,  les  majorités  ministérielles  fu- 
rent réduites,  les  Unionistes  étant  troublés  par  la  difficulté  de 
reconnaître  la  politique  à  soutenir,  tandis  qu'une  vie  nouvelle 
fut  infusée  dans  les  radicaux,  qui  se  trouvèrent  en  possession 
d'un  mot  de  ralliement.  La  campagne  oratoire  de  M.  Chamberlain 
en  automne  et  en  hi\er,  fut  un  tour  de  force  comme  énergie  et 
comme  rhelorical  power.  Mais  les  arguments  en  devinrent  bien 
vite  usés  et  ses  assertions  facilement  contredites  ;  lorsqu'il  ter- 
mina sa  campagne  à  Guildhall  en  janvier  1904,  l'effet  produit 
sur  une  audience  londonienne  fut  loin  d'être  favorable.  Dans 
l'intervalle,  il  avait  offensé  beaucoup  de  ses  partisans  en  nom 
mant  une  commission  trop  visiblement  partiale,  presque  entiè- 
rement composée  de  fabricants  favorables  à  la  protection,  pour 
élaborer  les  bases  du  nouveau  tarif.  II  est  trop  tôt  de  se  pronon- 
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cer  sur  les  perspecliveg  de  succès,  mais  les  chiffres  que  donne 
le  Daily  Chronicle  du  2  février,  montrent  le»  résultats  de  ses 
efforts,  tels  qu'ils  ressortent  des  votes  des  circonscriptions,  en- 
tre la  promulgation  de  son  projet  et  la  réouverture  de  la  session 
parlementaire  en  1904. 

Depuis  le  mois  de  mai,  treize  élections  ont  eu  lieu  ;  trois  siè- 
ge» (Barnard  Castle,  Mid  Devon,  Gateshead),  étaient  dans  les 
mains  des  libéraux  ;  les  deux  autres  appartenaient  aux  ministé- . 


(1)  La  Commission  du  tarif  nommée  par  M.  Chamberlain  a  élaboré 
un  questionnaire  qu'elle  a  dressé  à  tous  les  industriels  anglais.  En 
voici  le  texte. 

Les  informations  demandées  par  la  Commission  seront,  au  gré  des  in- 
téressés, tenues  pour  confidentielles.  Chaque  maison  qui  répondra  au 
questionnaire  sera  identifiée  par  un  numéro  d'ordre  enregistré  dans 
rindexing  Department  de  la  Commission.  De  cette  façon,  le  secret  ab- 
solu est  assuré,  aucun  membre  de  la  Commission  ne  devant  être  informé 
de  la  source  des  détails  parvenus,  excepté  si  l'envoyeur  en  donne  la  per- 
mission. 

I)  —  Indiques  la  nature  de  votre  industrie  et  si  vous  vendes  (a)  dans 
l'intérieur  du  pays,  (6),  à  l'étranger,  et  ou  (c)  dans  les  marchés  co* 
loniaux.    - 

2) —  Quel  a  été  le  nombre  moyen,  par  semaiiie,  des  personnes  em« 
ployées  chez  vous  pendant  l'année  1903?  distinguer,  si  possible,  les 
hommes  des  femmes  et  enfants. 

3)  —  Quels  sont  les  articles  que  vous  fabriquez  pour  le  marché  inté- 
rieur et  qui  ont  à  supporter  la  concurrence  étrangère  ? 

4)  —  Est-ce  que  des  articles  semblables  à  ceux  que  vous  fabriquez 
sont  importés  au-dessous  de  votre  prix  coûtant?  Si  oui,  donnez  sur  ce 
point  autant  de  détails  que  possible. 

5)  —  Est-ce  que  vous  avez  des  informations  permettant  de  conclure 
que  ces  articles  importés  sont  vendus  sur  le  marché  anglais  à,  ou  au- 
dessous  du  coût  normal  de  leur  production  dans  leur  pays  d'origine  ?  Si 
oui,  donnez  autant  de  détails  que  possible. 

6)  —  Est-ce  que  votre  industrie  souffre  de  la  concurrence  étrangère 
en  raison  de  la  différence  qui  existe  dans  le  salaire,  les  heures  de  tra- 
vail, etc.?  Si  oui,  donnez  de  détails  autant  que  possible. 

7)  —  Est-ce  que  votre  commerce  d'exportation  a  eu  à  souffrir,  pen- 
dant ces  dernières  années,  de  l'effet  des  tarifs  douaniers  d'un  pays 
étranger  quelconque?  Si  oui,  indiquez  des  faits  précis. 

8)  —  Dans  quelle  mesure  la  réduction  de  ces  tarifs  pourrait-elle  vous 
permettre  de  rivaliser  avec  succès  sur  les  marchés  de  ces  pays  visés  ? 

9)  —  Dans  quelle  mesure  avez-vous  souffert  de  la  concurrence  faite  à 
rotre  industrie  par  l'étranger  dans  nos  colonies  f 

10)  —  Subissez-Tous  certain  désavantage  du  fait  des  lois  de  patente 
ou  de  (c  régistration  »  des  pays  étrangers?  Si  oui,  donnez  des  détails. 

II)  —  Ayes  l'obligeance  de  dire  si  vous  avez  l'intention  de  fournir 
des  informations  plus  détaillées,  sur  tel  ou  tel  point  intéressant  vos 
opérations  commerciales. 
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riels  et  semblaient  sûrs.  Les  adversaires  de  M.  Chaïuberlaiii 

en  ont  conquis  quatre  ;  la  proportion  n'est  plus  de  3  et  10,  mais 
de  7  et  6. 

Barnard  Castle 6.179  3.323  5.036  3.545 

Argyllshire    4.326  2.740  3.234  3.834 

St.  Andrew's  Burghs 1.324  1.288  1.094  1.148 

Rochester  1.983  2.504  1.673  2.152 

Warwick  et  Leam'ngt'n 2.499  2.689  1.954  2.785 

Chorley    4.798  6.226  2.808  5.867 

Dulwich    4.382  5.819  2.176  5.218 

Lewisham  5.697  7.709  2.896  5.309 

Ludlow    3.423  4.393  2.146  5.965 

Mid  Devon 5.034  3.558  4.487  3.716 

Norwich    11.016  6.756  7.210  8.166 

Gateshead    8.220  7.015  6.657  5.711 

Ayr   Burghs 3.221  3.177  2.511  3.101 

62.102  57.197  43.881  65.517 


Le  vote  libéral  a  gagné  18.221  voix,  le  vote  tory  680.  Aux  élec- 
tions générales,  dans  ces  treize  circonscriptions,  les  tories  avaient 
eu  12.636  voix  de  majorité,  aux  élections  partielles  successives, 
les  libéraux  ont  eu  4.905  voix  de  majorité. 


« 
«  « 


Le  premier  et  probablenitMit  le  dernier  budget  de  M.  Ritchio 
a  été  le  premier  acte,  joué  sous  les  yeux  du  public,  de  la  comédie 
fiscale,  qui  Ta  amus<3.  Ta  instruit  et  finalement,  peut-être,  Ta 
ennuyé  pendant  le  reste  de  Tannée.  Le  point  le  plus  intéressant 
et  le  plus  curieux  du  budget,  c'est  qu'il  a  étonné  et  mortifié  les 
tories  protectionnistes  et  qu'il  fit  naturellement  jubiler  les  parti- 
sans de  la  liberté  commerciale.  Car,à  la  surprise  générale,  il  abo- 
lit la  taxe  sur  les  céréales,qui  avait  été  imposée  Tannée  précédente 
par  sir  Michaël  llicks  Reach,  non  comme  une  mesure  de  guerre 
temporaire,  mais  comuie  une  addition  permanente  à  la  politique 
fiscale  de  la  nation.  Sir  Michaël  llicks  Beach,  on  s'en  souvien- 
dra, avait  justifié  cette  taxe,  en  disant,  que  vu  Taccroissement  des 
dépenses  permanentes,  il  était  nécessaire  d'élargir  la  base  de  la 
taxation.  Son  assertion  avait  reçu  Taccueil  cordial  des  classes  de 
propriétaires  qui  croyaient  que  Tincome  tax,  au  taux  auquel  il 
était  arrivé  même  en  tempsi  normal  de  paix,  jetait  une  trop  grande 
proportion  du  fardeau  national  sur  les  épaules  des  classes  supé- 
rieures et  moyennes  ;  elle  fut  reçue  encore  avec  plus  d'enlhou- 
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siasrae  par  les  restes  du  même  parti  protectionniste  àgrarien,qui 
y  vil  en  germe  la  possibilité  d'un  retour  aux  taxes  sur  les 
produits  alimentaires  qui  pourraient  aider  à  relever  le  prix  des 
terres  à  son  ancienne  valeur.  Les  radicaux  y  avaient  fait  opposi- 
tion de  toutes  leurs  forces  ;  il  est  certain  que  leurs  accusations 
contre  le  gouvernement,  lui  reprochant  de  taxer  la  nourriture 
des  plus  pauvres,  avaient  fait  impression  sur  certaines  classes 
des  électeurs  ;  ces  accusations  avaient  servi  à  augmenter  le  mé- 
contentement, qui  s'était  exprimé  dans  les  élections  partielles, 
survenues  depuis  le  renouvellement  du  Parlement  par  les  élec- 
tions générales.  C'est  ainsi  que  beaucoup  de  partisans  du  Gou- 
vernement dégoûtés  déjà  de  la  futilité  et  de  la  mollesse  de  leurs 
chefs,  attribuèrent  l'abrogation  de  la  taxe  à  la  faiblesse  du  Ca- 
binet et  à  sa  crainte  d'encourir  le  déplaisir  populaire.  Lorsque 
plus  tard,  dans  Tannée,  la  démission  des  différents  ministres,  y 
compris  M.  Ritchie,  leur  donna  le  pouvoir  de  parler  avec  une 
certaine  liberté,  relativement  à  ce  qui  s'était  passé  derrière  les 
scènes,  afin  d'expliquer  leur  propre  conduite,  on  trouva  que  cette 
interprétation  n'était  pas  tout  à  fait  équitable.  M.  Chamberlain, 
comme  on  l'expliqua,  avait  désiré  conserver  la  taxe  sur  les 
céréales,  à  l'égard  des  céréales  étrangères,  mais  de  l'abolir  sur 
les  céréales  importées  des  colonies,  en  vue  d'établir  son  Zollve- 
rein  préférentiel  ;  M.  Ritchie,  non  seulement  refusa  nettement 
son  consentement  à  une  pareille  politique,  mais  encore,  il  alla 
plus  loin,  et  il  insista  pour  que,  s'il  devait  demeurer  Chancelier 
de  l'Echiquier,  la  corn  tax  fût  entièrement  abolie.  La  résignation 
de  son  Chancelier  de  l'Echiquier,  était  un  coup  auquel  le  Gou- 
vernement était  mal^  préparé  à  cette  époque.  Les  plans  de 
M.  Chamberlain  n'étaient  pas  encore  entièrement  mûris  ;  M.  Rit- 
chie l'emporta  donc  pour  le  quart-d'heure,  avec  le  résultat  que 
le  budget  parut  donner  l'impression  d'un  retour  aux  principes 
du  plus  pur  Free  Trade  ;  les  radicaux  exultèrent,  les  protection- 
nistes tories,  conduits  par  M.  Chaplin,  se  plaignirent  amèrement 
d'avoir  été  trompés.  Par  une  coïncidence  curieuse,  le  jour  même 
où  M.  Chamberlain  énonçait  sa  nouvelle  politique,  M.  Balfour 
recevait  une  députation  de  membres  agricoles  de  la  Chambre, 
conduite  par  M.  Chaplin,  et  défendait  les  raisons  que  le  Gou- 
vernement avait  ou  prétendait  avoir,  pour  abolir  la  taxe  sur  les 
céréales. 

Mais,  si  le  dégrèvement  plaisait  ainsi  aux  radicaux  ,et  déso- 
lait les  tories  extrêmes,  d'autres  parties  du  budget  eurent  un 
effet  contraire.  La  réduction  de  -4  pence  dans  l'income  tax  fut 
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attaquée  par  les  radicaux,  comme  une  concession  aux  classes  de 
propriétaires,  réduction  qui  rendait  leur  condition  trop  favora- 
ble. Sir  William  Harcourt  qui  critiqua  M.  Ritchie,  avec  toute 
son  ancienne  vigueur  et  tout  son  esprit,  ainsi  qu'avec  toute  son 
expérience,  toute  sa  compétence,  fit  ressortir  que  les  quatre  cin- 
quièmes des  dégrèvements  ne  seraient  pas  sentis  dans  les  mé- 
nages pauvres,  et  soutint  qu'il  aurait  fallu  comprendre  la  taxe 
sur  le  thé   dans  le  dégrèvement  accordé  aux  revenus. 

Un  scepticisme  à  peu  près  général  accueillit  la  manière  dont 
les  évaluations  avaient  été  établies.  VEconomisi  décrivit  le  bud- 
get comme  un  budget  de  dissolution  ;  il  insinua  que  les  estimations 
optimistes  de  grosses  recettes  et  de  médiocres  dépenses  avaient 
été  faites  uniquement  pour  permettre  au  gouvernement  de  gagner 
de  la  popularité  par  des  dégrèvements,  et  d'en  appeler  au  pays 
en  vue  d'une  prolongation  de  pouvoir.  Personne  ne  saura  ja- 
mais si  c'était  réellement  l'intention  du  Cabinet  ;  s'il  en  est  ainsi 
il  eut  plus  tard  des  motifs  pour  la  modifier  ;  il  faut  se  souvenir 
qu'après  tout,  les  évaluations  budgétaires  sont  arrêtées  non  pas 
par  le  Chancelier  de  l'Echiquier,  mais  par  les  fonctionnaires  per- 
manents de  la  Trésorerie  ;  il  est  difficile  de  croire  que  ces  fonc- 
tionnaires expérimentés  se  seraient  rendus  ridicules  volontaire- 
ment, en  majorant  à  l'excès  les  recettes  et  en  réduisant  les  dé- 
penses. Il  semble  plus  vraisemblable  qu'en  cette  occasion,  ils 
p^ouvèrent  qu'ils  étaient  généralement  dans  le  vrai,  eh  faisant  une 
erreur  exceptionnelle  et  qu'ils  furent  amenés  par  l'optimisme 
ambiant  à  considérer  comme  une  réalité,  les  espérances  de  re- 
prise des  affaires.  Ils  ne  pouvaient  vraiment  prévoir  que  l'expé- 
dition du  Somaliland  durerait  aussi  longtemps  et  serait  aussi 
coûteuse,  hi  que  dans  une  armée  aussi  difficile,  le  Gouvernement 
irait  augmenter  les  dépensas  navales,  en  rachetant  des  bateaux 
de  guerre  au  Chili. 

Un  autre  point  qui  a  valu  des  critiques  à  M.  Ritchie  pour  son 
budget,  c'est  la  façon  dont  il  a  traité  le  fonds  d'amortissement. 
Il  a  parlé  avec  solennité  de  la  nécessité  de  renforcer  ce  fonds, 
il  calcula  dans  le  style  de  M.  Pangloss,  la  rapidité  avec  laquelle 
toute  la  dette  anglaise  pourrait  être  remboursée,  au  taux  qu'il 
avait  établi.  Ses  critiques  soutinrent  que  toiit  le  montant  écono- 
misé par  la  réduction  d'intérêt  sur  les  Consolidés,  de  2  3/4  à 
2  1/2  0/0,  devait  être  indubitablement  consacré  au  rembourse- 
ment de  la  dette  ;  au  lieu  do  cela, loin  dô  renforcer  le  fonds  d'amor- 
tissement, il  l'avait  réduit  de  500,000  £  par  an.  En  somme,  tous 
les  partis  ont  pu  trouver  matière  à  éloge  et  matière  à  critique 
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dans  le  budget  de  1903.  Avec  le  tempérament  courant  de  Topi 
nion,  on  oublia  d'applaudir,  et  on  insista  sur  la  critique. 

Le  Chancelier  de  TEchiquier,  M.  Ritchie,  a  présenté  le 
23  avril  1903  à  la  Chambre  de»  Communes,  constituée  en  Comité 
des  voies  et  moyens,  Fon  exposé  de  la  situation  financière  et  ses 
propositions  pour  Texercice  1903-04. 

Nous  donnons  d'après  le  Times  du  24  avril,  une  analyse  de 
ce  discoure. 

La  t&ohe  du  Chancelier  actuel  est  t>lus  agréable  que  celle  qui 
incombait  à  son  prédécesseur.  Au  lieu  de  demander  des  aooroisBe- 
ments  d'imposition,  il  peut  proposer  des  réductions  et  dés  suppres- 
siona  d'itnpôt. 

Le  commerce  de  l'Angleterre  se  présente  pour  Tannée  1002  dcms 
une  situation  à  certains  égards  meilleure  et  à  d'autres  tnoins  bonne 
que  les  années  précédentes.  Si  les  salaires  ont  baissé  et  si  les  chô- 
mages ont  augmenté,  les  querelles  entre  employeurs  et  ouvriers  ont 
été  relativement  tares,  le  commerce  extérieur  a  été  en  augmenta- 
tion tant  pour  les  importations  que  pour  les  exportations,  les  re- 
cettes des  chemins  de  fer,  les  compensations  dans  les  banques  et 
les  entrées  et  sorties  de  navires  dans  les  ports  britanniques  présen- 
tent des  chiffres  supérieurs  à  ceux  des  années  précédentes.  La  si- 
tuation économique  de  l'Angleterre  est  donc  satisfaisante,  surtout 
si  l'on  tient  compte  de  la  dépression  constatée  dans  d'autres  pays. 

Le  marché  monétaire  n'a  pas  été  bon.  L'argent  a  été  cher  et  rare, 
mais  la  situation  doit  s'améliorer  maintenant  que  la  gUerre  est  ter- 
minée et  que  le  fonds  d'amortissement  fonctionne  de  nouveau. 

L'année  dernière,  8ir  Michael  Hicks  Beach  a,  poUr  ainsi  dire, 
pl'ésenté  dèttft  éditions  de  son  budget,  une  première  édition  en 
avril,  alors  que  la  guerre  n'était  pas  terminée,  et  une  seconde  en 
juin,  après  la  conclusion  de  la  paix.  Sir  Michael  aVait  tout  d'âbôrd 
estime  les  dépenses  à  effectuer,  suppression  faite  du  fonds  d'amot- 
tisdément,  à  170.719.00Ô  livres,  mais,  comme  la  fin  de  la  guerre 
n'était  pas  assurée,  il  avait  prévu  17.760.000  livres  de  dépenses 
supplémentaires,  soit  au  total  une  dépense  de  188.4é9.000  livres. 
Les  rèeèttes  à  provenir  des  sources  de  revenu  existantes  avaient  été 
évaluées  à  I47.7d5.000  livres  et  les  recettes  à  tirer  des  nouveau^ 
impôts  avaient  été  estimées  à  â.  150.000  livres,  soit  au  total 
15S.936.000  livres.  L'insuffisance,  ressortant  ainsi  à  35.534.000  li- 
vteH,  devait  être  couverte  d'abord  par  une  émission  de  32  millionb 
de  lîVWâ  de  eônsolidés,  puis,  pour  le  Solde,  par  l'encaisse  du  Ti^- 
9or.  La  conclusion  de  la  paix  quelques  semaines  plus  tard  rendait 
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inutiles  la  plupart  des  crédits  pour  les  dépenses  supplémentaires, 
mais  sir  Michael,  ayant  déjà  effectué  rémission  des  32  millions  de 
consolidés,  qui,  à  93  1/2  p.  0/0,  avait  produit  29.920.000  livres,  ne 
voulut  pas  réduire  les  impôts,  comme  il  en  avait  été  sollicité,  et 
décida  de  rétablir  le  fonds  d'amortissement.  Il  fixa  ses  nouvelles 
prévisions  de  dépenses  à  176.359.000  livres,  ce  qui,  avec  des  recettes 
ramenées  à  152.185.000  livres  par  suite  de  l'abandon  du  projet 
d'impôt  sur  les  chèques,  laissait  une  insuffisance  de  24.174.000  li- 
vres, plus  que  couverte  par  le  produit  de  l'émission  des  consolidés 
(29.920.000  livres).  Il  restait  ainsi  une  disponibilité  de  5.746.000 
livres  que  Ton  pouvait  affecter  soit  à  des  dépenses  imprévues  soit 
à  l'amortissement  de  la  dette.  Les  dépenses  faites  après  la  paix 
ayant  été  presque  aussi  élevées  que  celles  faites  pendant  la  guerre 
(dépense  de  5  millions  au  cours  de  l'automne  dernier  pour  venir 
au  secours  du  Transvaal  et  de  la  colonie  d'Orange  et  prêt  de  3  mil- 
lions consenti  aux  gouvernements  coloniaux  pour  leur  permettre 
de  faire  des  avances  aux  habitants).  Les  dépenses  de  l'Echiquier 
ont  atteint  pour  1902-03  la  somme  de  184.484.000  livres,  soit 
8.125.000  livres  de  plus  que  les  prévisions.  En  tenant  compte  du 
produit  des  taxes  locales  (9.767.000  livres)  versé  aux  autorités 
locales  et  des  dépenses  imputables  au  compte  capital  (6.876.000 
livres)  les  dépenses  totales  de  l'Etat  ont  atteint  201.127.000  livres. 

M.  Ritchie  estime  à  217  millions  de  livres  le  montant  total  des 
dépenses  occasionnées  par  les  guerres  d'Afrique  et  de  Chine  pen- 
dant les  quatre  dernières  années  jusqu'au  31  mars  1903.  Ces  dé- 
penses ont  été  couvertes  par  les  recettes  budgétaires  jusqu'à  con- 
currence de  67.500.000  livres,  soit  31  p.  0/0  de  leur  montant.  Sur 
les  69  p.  0/0  payables  sur  des  fonds  provenant  d'emprunts 
(149.500.000  livres),  certaines  sommes  doivent  faire  retour  à  l'Echi- 
quier dans  un  délai  plus  ou  moins  rapproché. 

L'Echiquier  doit  encaisser  4  millions  par  suite  de  l'émission  de 
l'emprunt  garanti  du  Transvaal,  30  raillions  pour  la  contribution 
de  guerre  que  doit  acquitter  le  Transvaal  et  3  millions  pour  le 
remboursement  de  l'avance  temporaire  de  même  somme  faite  l'au- 
tomne dernier  au  gouvernement  du  Transvaal.  En  tenant  encore 
compte  de  la  part  de  l'Angleterre  dans  l'indemnité  chinoise,  que 
l'on  peut  évaluer  à  6  millions  de  livres,  le  montant  net  des  dépenses 
des  guerres  d'Afrique  et  de  Chine  payables  sur  des  fonds  d'em- 
prunt serait  diminué  de  40  millions  et  ne  dépasserait  pas  110  mil- 
lions de  livres.  Les  dépenses  occasionnées  par  ces  guerres  seraient 
ainsi  couvertes  par  les  recettes  budgétaires  jusqu'à  concurrence  de 
38  p.  0/0,  et  par  l'emprunt  pour  62  p.  0/0. 
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Les  recouvrements  budgétaires  ont  été  de  633.000  livres  infé- 
rieurs aux  prévisions  et  n'ont  pas  dépassé  151.552.000  livres.  Par 
rapports  aux  évaluations,  il  y  a  eu  insuffisance  sur  les  douanes  — 
767.000  livres,  sur  l'accise  —  600.000  livres,  sur  les  recettes  ne  pro- 
venant pas  de  l'impôt  —  166.000  livres  et  il  y  a  ou  excédent  sur  le 
h(yuse  dnty  —  50.000  livres  et  sur  Vincome  tax  —  200.000  livres. 

Les  droits  de  douane  sont  ceux  dont  les  recouvrements  ont  été 
les  moins  favoraEles  et  parmi  eux  surtout  les  droits  sur  les  sucres 
et  sur  le  thé.  L'insuffisance  par  rapport  aux  prévisions  du  produit 
du  droit  sur  le  sucre  peut  être  attribuée  à  plusieurs  causes,  parti- 
culièrement à  l'existence  au  commencement  de  Tannée  dernière  de 
stocks  considérables  constitués  en  prévision  d'un  relèvement  de 
droits,  à  la  diminution  de  la  production  de  la  betterave  en  1902- 
1903,  et  peut-être  aussi  à  l'incertitude  résultant  de  la  convention  de 
Bruxelles,  enfin  à  ce  fait  que  les  sucres  bénéficiant  d'une  prime 
peuvent  être  emmagasinés  plus  économiquement  dans  les  pays  de 
production  qu'en  Angleterre.  Par  contre,  le  rendement  de  l'impôt 
de  1  shilling  sur  le  blé  a  été  presque  égal  aux  prévisions  pour  une 
année  entière.  Uincome  tax  a  donné  des  résultats  plus  que  satis- 
faisants bien  qu'ils  ne  soient  nullement  imputables  à  une  pression 
particulière  exercée  sur  les  contribuables  par  les  agents  de  l'Etat. 
En  dépit  de  l'augmentation  de  l'impôt,  on  ne  constate  aucune  ap 
parenoe  de  fléchissement,  bien  au  contraire,  dans  le  rendement  du 
penny  de  Vineome  tax. 

Sur  les  recouvrements  qui  s'élèvent  à  151.552.000  livres,  les  pro- 
duits de  l'impôt  représentent  129.933.000  livres  et  en  y  comprenant 
les  9.767.000  livres  recouvrés  pour  les  autorités  locales,  un  montant 
de  139.700.000  livres.  Ces  chiffres  sont  les  plus  élevés  que  l'on  ait 
jamais  constatés  en  Angleterre.  Au  lendemain  de  la  guerre,  la  part 
d'impôt  de  chaque  habitant  atteint  3  livres  6  shillings  7  pence.  En 
1815,  cette  part  atteignait  3  livres  16  shillings  par  tête.  En  laissant 
de  côté  l'impôt  sur  les  charbons,  soit  2  millions  de  livres,  on  cons- 
tate que  sur  les  137.700.000  livres  provenant  de  l'impôt,  le  produit 
des  impôts  indirects  a  été  de  65.330.000  livres  et  celui  des  impôts 
directs  de  72.370.000  livres.  Sur  une  charge  par  tête  de  3  livres 
5  shillings  8  pence  (déduction  faite  du  droit  sur  les  charbons),  la 
part  de  l'impôt  indirect  est  de  1  livre  11  shillings  2  pence,  soit 
47.6  p.  0/0  et  celle  de  l'impôt  direct  de  1  livre  14  shillings  6  pence, 
soit  52.5  p.  0/0. 

Les  dépenses  de  1902-03  ayant  atteint  184.484.000  livres,  alors  que 
les  recettes  se  montaient  à  151.552.000  livres,  le  déficit  ressort  pour 
l'exercice  à  32.932.000  livres.  Il  est  couvert  jusqu'à  concurrence  de 
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2Ô.875.0ÔO  livres  par  le  produit  de  Pempttttit  ôonsolidé  et  pour  le 
surplus  —  â.Oô'Z.OOO  livres  —  pftr  Tâvoir  du  Trésor.  Ces  3.067.000 
livres  équivalent  presque  exactement  aux  3  millions  de  livres  rem^ 
boursables  à  l'Echiquier  sur  le  produit  de  l'emprunt  garanti. 

Au  coufs  de  l'exercice  1002-03,  une  importante  émission  do  fonds 
consolidé  a  été  effectuée  et  le  fonds  d'amortisëement,  dont  les  opé- 
rations avaient  pendant  deux  ans  été  suspendues  autant  qu'elles 
pouvaient  l'être,  a  recominenéé  à  fonctionner.  La  dette  fondée  qui 
au  31  mars  1902  montait  à  640.086.000  livres  a  été  accrue  par  une 
émission  de  32  millions  de  livres  de  consolidés  et  réduite  par  oonti'e 
d*)  1.6Ô1.000  livres  par  le  jeu  des  annuités  viagères  et  par  divei'ses 
autres  opérations.  Elle  a  donc  été  augmentée  au  total  de  30. 496.000 
livres.  Les  opérations  du  fonds  d'amortissements  ont  réduit  de 
4.735.000  livres,  la  valeUt  en  capital  des  annuités  terminables.  L& 
dette  non  fondée  reste  sans  changement  à  75.133.000  livres  de  sorte 
qu'à  la  fin  de  l'année  dernière  la  dette  de  poids  mort  (dead^weight 
âehî)  se  montait  à  770.779.000  livres.  Les  autres  exigibilités  de 
l'Etat,  qui  pendant  l'exei'cice  se  sont  accrues  de  7.370.000  liVres, 
atteignaient  27.570.000  livres  au  31  mars  dernier,  de  telle  sorte 
que  le  total  de  la  dette  de  l'Etat  anglais  est  de  798.349.000  livres, 
en  augmentation  de  33.134.000  livres  sur  l'année  dernière. 

L'accroissement  de  la  dette  anglaise  occasionnée  par  la  guerre 
se  monte  au  total  à  159.000.000  livres  se  répartissant  comme  suit  : 

DETTE  FONDÉE. 

Emissions  de  fonds  consolidés 92.000.000 

Eihprunt  de  guerre 30.000.000 

Bons  de  l'Echiquier «4.000.000 

Bons  du   Trésor 13.000.000 

67.000.000 

La  baisse  des  consolidés  semble  avoir  causé  de  grandes  appréhen- 
sions. Certains  ont  parlé  d'un  effondrement  du  crédit  britannique. 
Sans  doute  la  baisse  des  consolidés  a  été  grande»  mais  il  n'y  a  nulle 
raison  de  s'alarmer.  Les  hauts  prix  atteints  par  les  consolidés  à 
une  certaine  époque  ont  été  aussi  anormaux  que  les  bas  cours 
qu'ils  ont  touchés  dans  ces  derniers  temps;  ils  résultent  des  cir- 
constances du  moment.  La  grande  crise  financière  de  1890,  à  une 
époque  où  les  consolidés  rapportaient  2  3/4  0/0,  avait  amené  une 
baisse  des  consolidés  par  suite  des  ventes  des  maisons  de  banque 
cherchant  à  se  procurer  des  fonds  disponibles*  Plus  tard,  la  crise 
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tetminée,  l'argent  fut  à  bon  marché  par  suite  de  l'accroissement 
dd  la  production  des  mines  de  l'Afrique  du  Sud,  ainsi  que  des 
envois  dé  capitaux  américains  occasionnée  par  la  crainte  du  triom- 
phe du  système  monétaii^  argent.  On  trouvait  alors  avantageux 
d'acheter  des  coABolidés.  A  la  même  époque,  le  Gouvernement 
devint  acheteur  de  fonds  consolidés  par  suite  de  l'augmentation  des 
dépôts  daan  les  caisses  d'épttrgne,  qui  s'accroissent  toujours  quand 
l'argent  est  bon  marché.  Les  titres  disponibles  devenant  moins 
nombreux  en  même  temps  que  la  demande  augmentait,  les  cours 
des  consolidés  fureùt  forcés  et  fnontèren  td'une  manière  anormale. 
Une  période  dd  grande  activité  suivit^  L'argent  fut  demandé  et 
devint  cher,  les  consolidés  baissèrent.  C'est  alors  que  commença 
la  guerre  d'Afrique   :  les  dépendes  publiques  augmentèrent,  le 
Ckuvernement  recourut  largement  à  l'emprunt,  le  fonctionnement 
du  fonds  d'amortissement  fut  suspendu,  les  dépôts  dans  les  caisses 
d'épargne  diminuèrent  en  même  temps  que  l'or  arrivait  en  moins 
grande  quantité  de  l' Afrique  du  Sud»  Avec  la  réduction  de  l'intérêt 
des  consolidés,  l'augmentation  du  nombre    des    valeurs    admises 
pour  les  placements  eâ  fmst^  les  nombreux  emprunts  des  colonies 
et  des  municipalités,  la  baisse  des  coilsolidéd  ne  doit  pas  surpren- 
dre. En  résumé,  dans  les  douze  ou  treize  dernières  années»  il  y  a 
eu  deux  périodes  très  différentes,  l'une  où  l'argent  a  été  très  bon 
marché  et  où  l'on  a  pu  placer  des  Bons  du  trésor  au  taux  de 
13  shillings  0  pence  par  an  et  l'autre  où  l'argent  a  été  fort  cher, 
si  cher  que  l'on  a  dû  payer  un  intérêt  annuel  de  4  livres  17  shillings 
5  pence  pbut  des  bonb  du  tréëor  à  6  mois.  Le  bon  marché  et  la 
cherté  de  l'argent  auraient  en  tous  cas  occasionné  une  hausse  et 
une  baisse  sensible  des  consolidés,  mais  ce  bon  marché  et  cette 
cherté  de  l'argent  ont  été  accompagnés  de  circonstances  spéciales 
qui  ont  accentué  lès  mouvements  de  hausse  et  de  baisseï  Quand  on 
dit  que  les  cours  actuels  des  consolidés  sont  les  plus  bas  que  l'on 
ait  constatés  depuis  30  ans,  et  qu'on  les  compare  à  ceux  de  1870, 
la  Comparaison  est  erronée.  On  semble  oublier  que  l'intérêt  des 
consolidés  était  en  1870  de  3  p.  0/0  alors  qu'il  est  aujourd'hui  de 
2  1/2  p.  0/0.  Au  même  cout^  de  91,  les  consolidés  rapportaient  alors 
près  de  8  1/2  p.  0/0  et  aujourd'hui  ils  rappoHent  9  3/4  p  lO/O,  de 
telle  sorte  que  le  càpitiiliste  qui  en  1870  devait  débourser  01  livres 
l^oUr    obtenir   un    revenu    donné,    doit   actuellement   pftyer    100 
HvrèB  4  shillings  pour  avoir  le  même  revenu.  En  ne  tenant  pds 
compte  de  la  dépression  de  cours  occasionnée  sur  les  fonds  dépas- 
sant le  pair  t)aT  la  crainte  des  conversions  prochaînes,  le  B  p.  0/0 
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consolide,  s'il  existait  encore,  devrait  être  coté  au-dessus  de  109 
livres,  soit  20  p.  0/0  plus  haut  qu'en  1870. 

En  1893,  les  consolidés  anglais  rapportaient  2.60  p.  0/0,  le  3  p.  0/0 
français  3.10  p.  0/0  et  le  3  p.  0/0  allemand  3.55  p.  0/0  et  aujourd'hui 
les  consolidés  rapportent  environ  2.75  p.  0/0,  la  rente  française 
3-06  p.  0/0  et  le  3  p.  0/0  allemand  3.31  p.  0/0. 

Les  fonds  d'Etat  français  se  capitalisent  donc  sensiblement  au 
même  taux  qu'il  y  a  dix  ans,  les  fonds  anglais  à  un  taux  un  peu 
plus  élevé  et  les  fonds  allemands  à  un  taux  légèrement  moins  élevé. 
8î  l'on  tient  compte  de  ce  fait  que  le  3  p.  0/0  allemand  existe  seule- 
ment depuis  1891  et  ne  pouvait  s'être  classé  en  1893,  la  différence 
qui  existe  au  désavantage  des  fonds  anglais  est  bien  faible.  Après 
une  guerre,  pour  laquelle  on  a  dû  emprunter  150  millions  de  livres, 
on  peut  être  satisfait  de  n'avoir  pas  à  constater  une  différence  plus 
grande. 

La  première  des  dépenses  auxquelles  le  Chancelier  de  l'Echiquier 
doit  pourvoir  est  celle  qu'occasionne  le  service  de  la  dette.  La 
charge  fixe  annuelle,  créée  en  I87f/  par  Sir  Stafford  Northcote, 
représente  le  payement  des  intérêt  de  la  dette  ainsi  que  les  annui- 
tés d'amortissement,  les  capitaux  consacrés  à  l'amortissement  aug- 
iii43ntant  dans  la  mesure  où  diminuent  les  sommes  nécessaires  pour 
le  payement  des  intérêts.  Il  est  nécessaire  de  maintenir  le. système 
de  la  charge  fixe. 

Si  la  dette  actuelle  de  770  millions  de  livres  est  à  peu  près  égale 
à  celle  qui  existait  en  1875  (769  millions),  l'intérêt  de  cette  dette  a 
varié  :  au  lieu  de  3  p.  0/0  il  n'est  plus  que  de  2  1/2  0/0.  Le  Chance- 
Her  de  l'Echiquier  croit  qu'un  crédit  de  26  millions  1/2  de  livres 
permettrait  actuellement  l'amortissement  de  la  dette  dans  les 
niêmes  conditions  qu'un  crédit  de  28  millions  au  temps  de  Sir  Staf- 
ford Northcote. 

En  dehors  du  serv'ice  des  fonds  consolidés  une  somme  de  près 
do  4.500.000  livres  doit  être  affectée  au  service  de  la  dette  de 
guerre.  Comme  il  n'est  pas  logique  de  payer  une  partie  des  intérêts 
do  la  dette  sur  la  charge  fixe  et  d'en  laisser  une  autre  partie  en 
dehors,  M.  Ritchie  propose  de  comprendre  dans  la  charge  fixe  les 
intérêts  de  la  dette  de  guerre.  En  fixant  à  27  millions  cette  charge 
fixe,  il  semble  possible  d'affecter  au  fonds  d'amorfissement  une 
Romme  de  6.600.000  livres  au  lieu  de  5.750.000  livres  comme  précé- 
demment: puis  les  remboursements  à  encaisser  par  suite  de  la 
guerre  du  Transvaal  viendront  plus  tard  accroître  largement  les 
Hommes  disponibles  pour  l'amortissement  et  dans  cinq*  ans,  elles 
al  teindront  près  de  9  millions  ou  1.25  p.  0/0  du  total  de  la  dette. 
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Alors  qu'en  1875-76  on  affectait  à  ramortissemeni  de  la  detto 
0.53  p.  0/0  de  son  montant  —  (4.092.221  livres  pour  une  dette  de 
769  millions)  ;  en  1887-88,  0.67  p.  0/0  de  son  montant  —  (4.963.000 
livres  pour  une  dette  de  736  millions)  ;  en  1889-90,  0.73  p.  0/0  de 
son  montant  —  (5.100.000  livres  pour  une  dette  de  698  millions), 
et  en  1899-1900,  0.92  p.  0/0  de  son  montant  —  (5.801.000  livres  pour 
une  dette  de  627  millions),  pour  une  dette  d  e770.77d.000  livres  au 
31  mars  dernier,  il  sera  affeoté  à  Famortissemeni  6.600.000  livres 
ou  0.85  p.  0/0  de  son  montant,  et  en  1908,  pour  une  dette,  que  Ton 
peut  estimer  devoir  se  monter  alors  à  694  millions,  le  fonds  d'amor- 
tissement atteindra  8.841.000  livres  ou  1.25  p.  0/0  du  montant  de  la 
dette. 

La  charge  fixe  de  la  dette  étant  de  27  millions  de  livres,  les 
dépenses  de  Texercice  1903-1904  se  monteront  à  143.831.000  livres. 
£n  y  ajoutant  la  part  de  dépenses  à  la  charge  de  l'Angleterre  qui 
résultera  de  la  loi  relative  à  l'Irlande  actuellement  soumise  au 
Parlement  (123f000  livres),  le  Chancelier  de  l'Echiquier  doit  pour- 
voir à  une  dépense  totale  de  143.954.000  livres,  dont  une  grande 
part  est  imputable  aux  budgets  de  la  guerre  et  de  la  marine  — 
—  34.457.000  livres  pour  la  marine  et  27.588.000  livres  pour  la 
guerre  —  en  tous  62.045.000  livres)  —  alors  qu'en  1863-64,  les  dé- 
penses navales  et  militaires  de  l'Angleterre  ne  dépassaient  pas 
23.663.000  livres. 

En  laissant  de  coté  les  revenus  tirés  des  fonds  d'Etat,  qui  ne 
constituent  pas  à  proprement  parler  un  revenu  national,  les  reve- 
nus soumis  à  Vincome  tax  atteignaient  314.300.000  livres  en  1863- 
64  ;  à  la  même  époque,  les  dépenses  de  la  guerre  et  de  la  marine  se 
montant  à  23.663.000  livres  représentaient  7.5  p.  0/0  de  l'ensemble 
de  ces  revenus.  En  1903-04,  le  revenu  national,  calculé  de  la  même 
façon,  serait  de  879  millions  de  livres.  Si  elles  correspondaient  à 
7.5  p.  0/0  de  ce  revenu,  les  dépenses  militaires  et  navales  de  l'Angle- 
terre atteindraient  65.925.000  livres  ;or,  elles  ne  dépassent  pas 
62.045.000  livres.  Avec  ses  armements  actuels,  l'Angleterre  dépense 
donc  proportionnellement  à  ses  moyens  moins  aujourd'hui  qu'il 
y  a  40  ans. 

S'il  est  impossible  de  toucher  aux  dépenses  de  la  flotte  qui  cons- 
titue la  sauvegarde  de  l'Angleterre,  M.  Ritchie  espère  que  dans  un 
an  ou  deux,  quand  l'armée  de  terre  aura  été  remise  sur  un  pied 
de  paix  normal,  l'on  pourra  diminuer  les  crédits  qui  lui  sont 
afEectés. 

Les  dépenses   d'armement  .sont  moins  dange(reu,ses  pour   les 
finances  anglaises  que  les  projets  de  réformes  dont  on  demande 
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Tadoption  par  le  Gouvernement  et  qui  entraîneraient  de  grandes 
charges  pour  TEchiquier. 

Sur  la  base  des  impôts  existants,  M.  Ritchie  estime  le  revenu 
des  douanes  à  36.640.000  livres,  soit  une  augmentation  de  2.S07.0OO 
livres  sur  les  recouvrement  de  1902-03,  ceux-ci  ayant  été  réduits 
par  les  payements  anticipés  effectués  Tannée  précédente  en  prévi- 
sion de  relèvements  d'impôts;  puis  les  derniers  mois  de  l'exercice 
n'ont  donné  que  de  faibles  recettes,  probablement  parce  que  l'on 
espérait  des  réductions  d'impôt,  enfin  l'impôt  sur  les  sacres  paraît 
devoir  produire  davantage. 

Les  recettes  de  l'accise  sont  estimées  à  32.700.000  livres,  en  aug- 
lùentation  de  600.000  livres  sur  Tannée  précédente,  les  droits  de 
succession  à  13.300.000  livres,  en  diminution  de  550.000  livres,  par 
suite  de  la  diminution  des  arriérés,  les  produits  du  timbre  à 
8.400.000  livres,  le  land  tax  et  le  houBe  duty  à  2.600.000  livres  et 
Vincome  tax  à  30  millions.  Les  recettes  provenant  de  l'impôt  attein- 
draient ainsi  132.640.000  livres  et  les  autres  revenus  22.130.000 
livres;  Postes  :  16.300.000  livres,  —  Télégraphes  :  3.800.000  livres, 
—  Domaine  de  la  Couronne  :  445.000  livres,  —  actions  du  canal  de 
Suez  :  935.000  livres,  —  autres  recettes  :  1.650.000  livres. 

Les  recettes  paraissant  devoir  atteindre  154.770.000  livres  et  les 
dépenses  prévues  ne  devant  pas  dépasser  143.954.000  livres,  il  reste 
ainsi  un  excédent  disponible  de  10.816.000  livres. 

Cet  excédent,  si  considérable  qu'il  soit,  ne  représente  pas  plus 
du  tiers  des  impôts  nouveaux.  Le  Chancelier  de  TEchiquier  ne 
peut  donc  supprimer  tous  ces  impôts,  il  peut  seulement  opérer  une 
réduction  portant  à  la  fois  sur  les  impôts  directs  et  sur  les  impôts 
indirects.  L'augmentation  des  droits  sur  la  bière,  l'alcool,  le  thé  et 
le  tabac  ainsi  que  les  nouveaux  droits  sur  le  sucre,  le  blé  et  le 
charbon  ont  produit  Tannée  dernière  15.127.000  livres,  alors  que 
l'augmentation  de  7  pence  sur  Vincome  tax,  qui  a  été  porté  de  8 
pence  en  1899  à  1  shilling  3  pence  en  1902-03,  a  produit  la  même 
année  18.107.000  livres.  D'autre  part,  la  quote-part  des  frais  de  la 
guerre  afférente  aux  contributions  indirectes  a  été  de  31.962.000 
livres  alors  que  la  charge  des  contribuables  astreints  à  Vincome 
tax  a  été  de  39.884.000  livres.  M.  Ritchie  propose  en  conséquence 
de  réduire  Vincome  tax  de  4  pence  par  livre,  ce  qui  entraînera  sur 
le  produit  de  Vincome  tax  une  diminution  que  Ton  peut  évaluer 
à  10.400.000  livres,  8.500.000  livres  pour  cette  année  et  environ 
2  millions  de  livres  pour  l'année  prochaine. 

Les  2  millions  de  livres  restant  disponibles  seront  affectés  à  la 
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suppression  du  droit  sur  les  blés  que  le  Chancelier  propose  d'abolir 
à  partir  du  l*'  juillet  prochain. 

Les  prévisions  de  recettes  et  de  dépenses  ressortant  de  l'exposé 
budgétaire  de  M.  Ritchie  et  les  diminutions  d'impôts  qu'il  propose 
peuvent  se  résumer  comme  suit  : 


Préviêiofiê  de  df.pentt» 
t              Dollc  : 

liv.  »terl. 

27.000.000 
i. 919. 000 

Ut.     slorl. 

ci«rg«  du  food,  \  i\  ^Tho™  dcikcta^^iflio:::;;:." 

consolidé          J  Aulres  services  du  fonds  consolidé  . .  i 
#  Verseraeals'  pour  Ip  corople  det*  taxes 
\        locales 

/  Armée 

l  Marine 

^       .             .1  Services  civils • 

34.500  000 
34.457.000 
i6. 561. 000 

3.113.000 
15.404.000 

Î9, 919.000 

^Kpp/y  êerricea  <  p^^  j^  perception  des  douanes  et  du 
f        revenu  intérieur 

l   Postes  et  télégraphes 

36.640.000 
3i. 700.000 
13.300.000 

8.400.000 

i. 600. 000 
39.000  000 
15.300.000 

3.800.000 
U5.000 
V35.000 

1 .650.000 

114.035.000 

PrititioiiM   de  recettes' sur  la  bise  des  impôts  existant 
I>Q(iann              ,.,.,....  ^ ,,. . 

143.954.000 

Accis« 

Dvoits  de  succession 

Timbre 

Impôt  5in*  les  terres  et  len  maison*^ , .-..-. 

/n<wnf!  tax r , 

I^M|e« ' 

Télégraphes 

I>omaioe  de  la  Couronne 

Canal  de  Snex,  elc 

Wren • 

8.500.000 
2. 000. 000 

154.770.000 

Excédent  prévu 

10.816.000 

Suppression  et  réduction  d'impôt 
/ncopu  tax  (diminution  de  4  d.  par  livre) 

Droit  sur  les  blé»  (suppression  toUle) 

10.500.000 

Excédent  définitif 

316.000 

La  dette  publique  anglaise  constitue  une  Administration  à  part 
dont  les  membres  sont  nommés  par  le  Chancelier  de  l'Echiquier; 
elle  est  dirigée  par  les  commissaires  de  la  dette  nationale  qui  gè- 
rent le  budget  séparé  du  National  deht  service;  ils  ont  toute  auto- 
rité sur  l'administration  des  fonds  portés  sur  le  chapitre  I^  : 
inside  the  permanent  or  fixed  annuul  Charge^  comprenant  le 
payement  des  intérêts  et  l'amortissement.  Cette  dernière  opération 
se  pratiquant  sur  le  marché  libre,  exige  de  leur  part  une  grande 
expérience  et  une  certaine  indépendance  vis-à-vis  du  Ministre  des 
Finances.  Les  commissaires  exercent  le  même  pouvoir  sur  les  autres 
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charge»  imposées  par  la  loi  au  (Jonaulidated  Fund  (Chapitre  13, 
partie  I),  concernant  les  fonds  de  chancellerie  et  des  sociétés  de 
secours  mutuels  (Jriendly  societies.).  Ils  peuvent  placer  une  partie 
de  leurs  fonds  en  bons  de  la  Trésorerie  ou  de  TEchiquier.  Le  mi- 
nistre des  Finances  se  réserve  l'administration  des  revenus  de 
FEtaty  des  moyens  de  trésorerie  ordinaires  (avances  cle  banques, 
bons  divers,  etc.)  ainsi  que  l'émission  de  nouveaux  emprunts  soit 
consolidés,  soit  pourvus  de  primes  de  remboursement  spéciales 
{War  Loan  1901  par  exemple). 
La  dette  britannique,  se  divise  en  : 

1.  —  Funded  debt  correspondant  à  la  dette  perpétuelle  ;  (valeur 
nominale  au  l*''  janvier  1836,  760.294.554  livres,  environ  19  milliards 
de  francs);  (valeur  nominale  au  31  mars  1902,  609.587.248  livres, 
environ  15.190  millions  de  francs). 

2.  —  Emprunts  spéciaux  :  défense,  colonies,  etc.  ou  autres  obli- 
gations de  l'Etat  :  envers  les  sociétés  de  secours  mutuels,  etc).  Ces 
emprunts  spéciaux  ont  beaucoup  augmenté  depuis  1891  sous  des 
titres  divers  et  sont  en  général  pourvus  d'un  amortissement  spé- 
cial. Le  Royaume-Uni  est  également  responsable  de  certains  dépôts 
d^  diverses  origines  et  a  garanti  des  emprunts  locaux,  coloniaux 
ou  étrangers. 

3.  —  La  dette  flottante  représentée  par  des  bons  de  diverses 
sortes. 

4.  —  Les  Terminable  Annuities  capitalisées  dans  le  Livre  Bleu 
à  3  p.  0/0  jusqu'en  1898,  au  taux  des  consolidés  depuis  cette  date. 
Le  chapitre  comprenait  à  l'origine  certaines  pensions  et  des  annui- 
tés accordées  comme  une  sorte  de  prime  lors  des  emprunts  du 
xviii®  siècle;  cette  pratique  fut  commencée  en  1761,  et  continuée 
pendant  assez  longtemps,  en  donnant  toujours  pour  terme  les 
années  1859-1860-1861;  elles  s'élevaient  à  2.152.670  livres  (environ 
53  millions  de  francs).  Ce  chapitre  comprend  également  : 

1.  Les  annuités  destinées  à  compenser  les  augmentations  du  capi- 
tal nominal  provenant  des  conversions. 

2.  Les  annuités  remplaçant  les  garanties  données  à  certaines 
entreprises  (telles  que  la  compagnie  télégraphique  de  la  mer  Rouge 
et  des  Indes  1862.) 

3.  Des  annuités  de  remboursement  créées  pour  faire  face  à  des 
obligations  contractées  par  le  Trésor  vis-à-vis  de  la  Banque  d'An- 
gleterre (1823-1828),  des  Saving  Banks  (caisses  d'épargne)  1873, 
ou  du  public.  La  plupart  des  emprunts  spéciaux  émis  depuis  1889 

fij  sont  ainsi  remboursables  en  un  temps  donné. 

4.  Des  annuités  d'amortissement  correspondant  à  l'annulation  de 
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titres  consolidés  détenus  soit  par  les  caisses  d'épargne  postales 
(1884,  1867,  1871,  1875,  1884),  soit  par  les  caisses  d'épargne  (1868, 
1884,  1902)  soit  par  les  TruateeSaviny  Banks  (lâÔ4,  1868,  1892)  ; 
des  annuités  du  même  genre  furent  également  créées  pour  rempla- 
cer les  consolidés  représentant  la  dette  contractée  par  le  Gouver- 
nement des  Indes  en  1879. 

Les  Chanceliers  de  TEchiquier  ont  réduit  la  dette  grûce  à  rem- 
ploi du  Sinking  Fund  qui  se  composa  chaque  année  jusqu'en  1878 
de  l'excédent  des  revenus  sur  les  dépenses  dans  l'exercice  précé- 
dent, à  l'amortissement  au  moyen  des  annuités  et  aux  conversions 
successives. 

On  décida  en  1876  de  voter  une  somme  fixe  pour  le  service  annuel 
de  la  Dette  ;  la  différence  restant  après  payement  des  intérêts, 
frais,  etc...  servirait  à  l'amortissement  et  constituerait  le  nouveau 
Sinking  Fund,  Le  fonds  total  devait,  après  trois  ans,  s'élever  à 
28  millions  de  livres  (700  millions  de  francs). 

Cette  même  année  le  Royaume-Uni  décida  d'acquérir  les  actions 
du  canal  de  Suez  appartenant  au  khédive  ;  les  4  millions  de  livres 
nécessaires  furent  empruntés  au  moyen  de  bons  de  l'Echiquier 
remboursables  en  36  ans.  Ces  actions  étaient  portées  au  dernier 
budget  pour  une  valeur  de  26.485.000  livres. 

Après  la  gucorre  d'Afghanistan,  le  Gouvernement  britannique 
avança  aux  Indes  2  millions  de  livres  qui  furent  empruntés  en 
consolidés  (1880);  cette  somme  fut  ensuite  portée  au  compte  du 
Royaume-Uni  et  remplacée  par  des  annuités  (1882). 

La  première  guerre  de  l'Afrique  du  Sud  et  les  événements 
d'Orient  se  traduisirent  dans  les  budgets  anglais  par  une  dépense 
extraordinaire  de  6  millions  de  livres,  à  laquelle  fit  face  une  an 
nuité  de  800.000  livres  imposée  au  chapitre  1"  (charge  fixe),  qui 
fut  porté  en  1882  à  28.920.000  livres  pour  quatre  ans. 

Les  opérations  au  moyen  d'annuités  furent  d'ailleurs  nombreuses 
à  cette  époque;  les  exercices  se  terminaient  régulièrement  par  des 
excédents  et  les  emprunts  nécessités  par  l'application  de  la  loi 
sur  les  Local  Loans  furent  pourvus  de  fonds  d'amortissement  spé- 
ciaux. M.  Gladstone,  alors  premier  Ministre,  appliquait  sa  théorie 
de  réduire  la  dette  consolidée  et  de  remplacer  les  emprunts  per- 
pétuels par  des  obligations  à  terme. 

En  1885  une  partie  du  3  0/0  anglais  fut  convertie  en  2  3/4  p.  0/0 
et  2  1/2  p.  0/0  ;  les  intérêts  annuels  se  trouvaient  diminués  de 
46.766  livres,  qui  furent  déduits  du  chapitre  fixe,  tandis  qu'une 
annuité  de  60  ans  était  créée  pour  contrebalancer  l'augmentation 
du  montant  nominal  de  la  Dette  amenée  par  cette  conversion. 
R  6 
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Les  événements  d'Egypte  (1886)  obligèrent  le  Gouvernement  à 
suspendre  Tamoi  tissement  pour  un  an  ;  mais.  Tannée  suivante, 
une  opération  d'échange  entre  les  consolidés  appartenant  aux 
Caisses  d'épargne  et  les  fonds  représentant  les  Local  Loant  se 
traduisit  par  une  importante  diminution  de  la  dette  perpétuelle. 

Les  tendances  du  nouveau  Gouvernement  tory  faisaient  adop- 
ter une  série  de  mesures,  Vlmpertal  Defence  Act  (1888)  et  le  Bar- 
rachs  Act  (1890)  qui  se  traduisirent  par  des  emprunts  spéciaux 
pourvus  de  leur  amortissement  particulier.  Mais  M.  Gk>8chen, 
chancelier  de  l'Echiquier  du  ministère  Salisbury,  compléta  en 
1889,  1890,  1891  la  conversion  du  3  p.  0/0  anglais  en  2  3/4  p.  0/0. 

Lorsque  ces  opérations  furent  terminées,  en  1893,  la  dette  con- 
solidée présentait  un  total  nominal  de  589.533.082  livres  (environ 

14  milliards  737  millions  de  francs)  et  la  Dette  totale  s'élevait  à 
673.647.564  livres(  environ  16  milliards  870  millions  de  francs). 

De  nouveaux  emprunts  spéciaux  furent  votés  pendant  les  années 
suivantes  ;  mais  le  Gouvernement  continua  sa  politique  d'amortis- 
sement tant  au  moyen  de  ses  Sinking  Funds  que  par  les  annuités 
et,  en  1899,  la  dette  totale  s'élevait  à  635.040.965  livres  (environ 

15  milliards  875  millions  de  francs  dont  583.186.305  livres  (13  mil- 
liards 605  millions  de  francs)  pour  la  dette  perpétuelle.  L'ensem- 
ble des  obligations  de  l'Etat  avait  diminué  de  250  millions  de  livres 
(environ  6  milliards  250  millions  de  francs)  depuis  Waterloo,  et 
de  218.432.632  (environ  5  milliards  450  milions  de  francs)  depuis 
18:^.  C'est  un  résultat  dont  le  Gouvernement  anglais  a  le  droit 
de  s'enorgueillir. 

La  guerre  du  Transvaal  a  imposé  au  Royaume-Uni  de  nouvelles 
charges,  de  1899  à  1903,  la  dette  totale  a  augmenté  de  1^9  millions. 
Mais,  ce  qui  indique  bien  l'esprit  des  financeirs  anglais,  en  pleine 
période  de  guerre,  le  Sinking  Fund  étant  suspendu.  Sir  Michael 
Hicks  Beach  a  converti  15  millions  de  livres  de  consolidés  appar- 
tenant aux  Caisses  d'épargne  en  une  série  d'annuités  se  terminant 
en  1922-1923. 

Le  total  de  la  délie  s'élevait,  au  31  mai-.  1902,  à  768.443.38^ 
livres,  au  31  mars  1003,  à  798.349.190,  soit  une  augmeutation 
de  29.905.80i  livres,  co^ntre  une  augmciilalion  de  62.719.508 
livres  en  1901-2.  La  dette  fondée  a  grossi  par  l'émission  de 
l'emprunt  de  32  millions  de  livres  sterling.  La  dette  fondée  com- 
pieud  au  31  mars  1903  : 
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2  3/4  0/0  consola 498.619.006 

2  3/4  0/0      —      1905 4.488.291 

2  1/2  0/0 31.332.660 

Bank  of  England  debt 11.015.10G 

—    Ireland    2.630.760 

548.086.7126 
Non  compris  dans    la    charge    annuelle 

2  8/4  0/0  consols 92.000.000 


640.085.726 


Les  2  3/4  sont  devenus  eu  avril  19a3  du  2  1/2  0/0. 

Les»  annuités  terminables  sont  estiniées  avoir  une  valeur  en 
cajpital  dei  55.560.030  livres.  La  dette  non  fondée  comprend 
8.133.000  livres  de  Treasury  Bills  à  neuf  et  douze  mois,  67.000.(K)0 
de  War  Stock  et  de  War  Bonds^  2  3/4  remboursables  en  1910, 
d'Exchequer  Bonds,  3  %  remboursables  en  1903  et  1905,  ainsi 
que  des  Treasury  Bills,  rinlérôt  en  est  exclu  des  charges  fixes 
annuelles. 

Le  coût  de  la  delte  pour  les  deux  dernières  années  a  été  en 
mille  livres  : 

Annuités  perpétuelles 
1901-1902  190M903 

2  3/4  Consols 13.778  13.739 

2  3/4  Consols  1906 127  124 

2  1/2   Consols 787  784 

Dividend  Account 10  10 

Dette  à  la  Banque  d'Angleterre 303  303 

—             —          d'Irlande 72  72 

Annuités  terminables., 2.764  7.327 

Dette  non   fondée 315  386 

Coût  de  l'Administration 174  180 

Nouveau  fond  d'amortissement m  74 

Coût  de  la  Dette  de  la  guerre 3.367  4.282 


£ 21.686        27.282 

L'actif  du  Trésor  comprend  la  valeur  des  actions  du  Canal  de 
Suez  26.485.000  liv.  sterl.,des  avances  non  remboursées  3.750.000, 
des  contributions  coloniales  (au  coût  du  Câble  du  Pacifique 
1.444.444,  la  moitié  de  l'annuité  du  télégraphe  de  la  mer  Rouge 
89.346,  le  solde  créditeur  de  l'Echiquier  6.637.000  liv.  slerl.,  soit 
un  total  de  38.405.917  à  déduire  de  la  dette  :  le  passif  net  est  de 
759.943.917. 
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Evaluation  en 

capital  des    Dclle  Total 

Dette      annuités        non       Autres  de  la  dette  Solde  de 

fondée,  terminablcs.  fondée,   dettes,  non  amortie.   Actif.    réchiquMr. 

1894  587.6  57.0  21.4  2.9  669.1  4.9  5.9 

mm  586.0  53.5  17.4  3.1  660.1  25.1  6.3 

1896  589.1  49.3  9.9  4.0  652.5  23.6  9.0 

1897  587.6  44.9  8.1  4.1  644.9  23.3  9.9 

1898  585.7  40.5  8.1  3.8  638.2  25.2  10.9 

1899  583.1  36.2  8.1  7.4  635.0  27.1  8.9 

ISWO  552.6  60.2  16.1  10.1  639.1  28.7  3.6 

1901    551.1      61.6      78.1      14.7      705.7      32.1        5.6 

1902   609.5      63.1      75.1       20.5      768.4      37.2        8.6 

1903    640,0      55.6      75.1       27.5      798.3      38.4        6.3 

(a)  La  Valeur  en  capital  des  annuités  terminables  est  calculée  au  taux 
de  2  3/4%. 

(&)  Il  s'agit  de  sommes  empruntées  dans  un  but  spécial:  construction 
de  ca^c^rnes,  travaux  militaires^  chemin  de  fer  de  l'Ouganda^  etc. 

La  guerre  du  Transvaal  et  les  affaires  de  Chine  ont  contribué 
à  augmenter  la  dette  de  149.482.000  livres  sterling,  le  solde  du 
ooùl  soit  67.684.000  livres  sterling  a  été  fourni  par  les  recettes 
du  budget. 

Le  Parlement  a  voté  en  1903,  une  des  plus  importantes  lois 
qui  lui  aient  été  soumises  depuis  longtemps  :  celle  qui  concerne 
Tachai  des  propriétés  rurales  irlandaises. 

L*idée  qui  a  inspiré  le  projet  de  loi  n'est  pas  nouvelle.  A  di- 
verses reprises,  depuis  vingt  ans,  des  mesures  législatives  ont 
été  prises  pour  faciliter  aux  tenanciers  d'Irlande  l'acquisition  des 
terres  cultivées  par  eux  ;  mais  ces  mesures,  quoique  bienfaisan- 
tes, rront  eu  qu'une  portée  limitée  :  elles  n'ont  transformé  en 
propriétaire  que  80.000  fermiers  environ  sur  500.000.  Cette  fois, 
il  s'agit  de  tout  autre  chose,  d'une  opération  bien  plus  vaste  qui 
embrasserait  à  peu  près  les  quatre  cinquièmes  des  domaines  ru- 
raux de  l'île  et  coûterait,  suivant  les  prévisions  offlcielles,  deux 
milliards  et  demi  de  francs.  Gladstone,  en  1886,  avait  proposé, 
lui  aut>si,  une  combinaison  d'ensemble  ;  mais  cellcci  différait,  à 
beaucoup  d'égards,  de  celle  qui  vient  d'être  imaginée  par  les 
conservateurs.  Il  y  a  dix-sept  ans,  l'expropriation  des  «  land- 
lords  »  apparaissait  comme  l'accessoire  et  la  conséquence  de  la 
création  d'une  Irlande  presque  autonome.  Le  grand  ministre  li- 
béral, en  proposant  le  «  home  rulc  »,  reconnaissait  qu'il  ne  se- 
rait pus  possible  de  laisser  les  propriétaires  fonciers  à  la  merci 
d'un  gouvernement  irlandais  à  peu  près  indépendant.  Aujour- 
fThuî.  il  n'est  plus  question  du  «  home  rule  ».  Le  projet  agraire 
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se  présente  seul  ;  il  se  suffit  à  lui-même.  Le  gouvernement  an- 
glais, loin  d'y  voir  un  acheminement  vers  l'autonomie  irlandaise, 
espère  au  contraire  que  les  habitants  de  l'Irlande,  satisfaits  du 
règlement  du  problème  agraire,  renonceront  à  leurs  revendica- 
tions politiques  et  cesseront  de  protester  contre  l'union  accomplie 
depuis  un  siècle.  C'est  une  prédiction  qu'on  a  le  droit  d'accueil 
lir  avec  quelque  scepticisme. 

Comme  la  plupart  des  grandes  lois  anglaises,  le  Land  Pur- 
chase  Act,  est  d'une  extrême  complication.  Tout  ce  qu'on  peut 
faire  est  d'en  indiquer  ici  les  traits  essentiels. 

Le  plus  frappant,  c'est  le  caractère  facultatif  de  l'opération 
projetée.  Aucun  propriétaire  n'est  obligé  de  vendre.  Aucun  fer- 
mier n'est  contraint  d'acheter.  L'Etat  n'interviendra  que  si  les 
deux  parties  se  sont  mises  d'accord.  Seulement,  il  ne  leur  laisse 
pas  carte  blanche  pour  fixer  le  prix.  Pour  qu'il  y  ait  lieu  à  ap- 
plication de  la  loi  nouvelle,  c'est-à-dire  à  payement  par  l'Etat 
du  prix  de  vente  aux  lieu  et  place  du  fermier,  il  faudra  que  ce 
prix  ne  soit  ni  inférieur  à  un  minimum,  ni  supérieur  à  un  maxi- 
mum que  l'Act  détermine,  en  prenant  pour  base  le  loyer  actuel, 
et  en  exigeant  que  ce  loyer  soit  réduit  avant  de  servir  à  la  fixation 
du  prix  d'achat.  Supposons,  par  exemple,  un  loyer  actuel  de 
2.500  francs  judiciairement  fixé,  en  vertu  de  la  loi  de  1881.  La 
condition  mise  par  l'Etat  à  l'aide  offerte  par  lui,  c'est  que  ce 
chiffre  soit  diminué  de  10  0/0  au  minimum  et  de  30  0/0  au  maxi- 
mum, que  par  conséquent  il  soit  ramené,  d'un  commun  accord, 
à  2.250  francs  au  plus  et  à  1.750  francs  au  moins,  et  que  sa  capi- 
talisation s'opère,  d'après  un  taux  imposé  par  la  loi,  sur  la  base 
arrêtée  ainsi  entre  les  parties.  Sinon,  celles-ci  sont  libres,  natu- 
rellement, de  conclure  tous  les  contrats  qu'il  leur  plaira.  Mais 
elles  n'auront  pas  en  ce  cas  le  concours  financier  des  pouvoirs 
publics. 

En  quoi  consiste  ce  concours  ?  Il  est  très  efficace.  L'Etat  paye 
comptant,  en  espèces,  le  prix  de  vente  au  propriétaire  vendeur, 
sans  retenue  ou  délai  d'aucune  sorte.  Et  il  rentre  dans  son  dé- 
bours au  moyen  d'annuités  que  lui  payera  le  fermier  acquéreur. 
Ces  annuités  seront  nombreuses.  Il  n'en  faudra  pas  moins  de 
68  1/2  pour  que  le  nouveau  propriétaire  s'acquitte  envers  l'Etat. 

L'Etat  aura,  pendant  au  moins  deux  tiers  de  siècle,  presque 
tous  les  petits  propriétaires  irlandais  pour  débiteurs.  Seront-ils 
des  débiteurs  exacts  ?  La  rentrée  de  celte  énorme  créance  an- 
nuelle, qui  porra  atteindre  ou  dépasser  100  millions  de  francs, 
est-elle  bien  assurée  ?  Le  gouvernement  n'en  doute  pas  ;  du  moins 
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il  déclare  qu'il  en  est  sûr.  En  tous  cas,  comme  le  prix  d'achal 
aura  été  fixé  sur  la  base  du  fermage  actuel  réduit,  Tannuilé  à 
la  cliîirge  du  premier  acheteur  sera  moindre  que  son  loyer  ac- 
luel,  et  il  aurait  lort  de  se  plaindre. 

Ce  n'est  pas  tout.  On  vient  de  voir  que  l'Etat  prête  le  prix 
d'achat  au  fermier  qui  achète  la  terre.  Il  ne  s'en  tient  pas  là.  Pour 
décider  le  propriétaire  actuel  à  vendre,  l'Etat  lui  fait  un  cadeau. 
li  ajoute  au  prix  d'achat  un  supplément  en  capital,  supplément 
que  le  vendeur  encaissera  sans  que  l'acquéreur  en  soit  grevé.  Le 
projet  affecte  ù  cet  usage  une  somme  qui  n'est  pas  moindre  de 
3U0  millions  de  francs,  et  qui  sera  distribuée  entre  les  vendeurs, 
afin  de  diminuer  dans  leur  âme  le  chagrin  de  la  dépossession. 

Le  ministre  des  Finances  aura  donc  à  se  procurer,  d'une  part 
300  iriillions  de  francs  à  fonds  perdus,  sorte  de  pourboire  donné 
aux  propriétaires  qui  consentiront  à  vendre,  d'autre  part  une 
somme  qu'on  peut  évaluer  à  deux  milliards  et  demi,  représen- 
laiil  le  prix  d'achat,  et  dans  laipielle  il  rentrera  au  moyen  des 
annuités  qui  seront  payées  par  les  acquéreurs.  On  empruntera 
iiMù  énorme  somme  en  rente  2  3/4  0/0  qui  sera  émise  au  fur 
el  à  mesure  des  besoins,  et  qui  sera  pendant  les  trente  premières 
aiuiécs  à  l'abri  de  toute  conversion.  Pendant  les  trois  premières 
iuinées,  les  avancés  ne  peuvent  dépasser  par  an  un  montant  de 
cinq  millions  de  livres. 

Uomme  on  le  voit,  l'opération  projetée  est  une  des  plus  gigan- 
lesques  et  des  plus  hardies  qui  aient  été  tentées.  Lors  de  la  pre- 
itiièiv  et  de  la  deuxième  lecture,  qui  ont  eu  lieu,  l'une  le  25  mars, 
Taulre  le  4,  le  5  et  le  7  mai,  tous  les  partis  se  sont  trouvés  d'ac- 
f^ord  pour  en  approuver  le  principe.  Il  y  a  eu  des  critiques  de 
îlélail.  Les  députés  irlandais  et  les  libéraux  leurs  alliés,  nolam- 
mf'ul  M.  Morley,  ont  formulé  des  résenes  :  ils  ont  trouvé  qu'on 
faisait  la  part  trop  belle  aux  propriétaires.  Certains  conscrva- 
Leurs  ont  déclaré,  au  contraire,  que  le  ministre  traitait  trop  bien 
les  fermiers.  Mais  il  ne  s*est  rencontré,  en  somme,  que  26  voix 
coîiti-e  4'i3  pour  repousser  la  seconde  lecture,  et  tout  le  débat 
a  offert  le  spectacle  d'une  bonne  entente  et  d'une  cordialité  qu'on 
n'avait  pas  vues  depuis  bien  longtemps  régner  à  Westminster. 
La  grande  œuvre  d'apaisement  tentée  par  M.  Balfour  et  ses  col- 
lègues se  présente  donc  avec  les  meilleures  chances  de  succès. 
Si  elle  réussit,  les  conservateurs  anglais  auront,  cette  fois  en- 
coreeore,  exécuté  une  manœuvre  dont  leur  histoire  offre  plus 
d'un  exemple  :  ils  auront  emprunté,  pour  le  réaliser  avec  une 
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ampleur,  une  énergie  et  une  audace  étonnantes,  un  des  princi- 
paux articles  du  programme  de  leurs  adversaires. 

La  loi  est  entrée  en  vigueur  le  P'  novembre  1903.  Le  résullat 
pour  les  trois  premiers  mois  comprend  la  vente  de  135  domai- 
nes, représentant  3.070  tenanciers,  le  prix  d'achat  s'élève  à 
1.500.000  livres.  Le  montant  de  «  purchase  money  »,  qui  peut 
êt?re  avancé  par  l'Etat,  durant  la  première  année  est  de  cinq 
millions  de  livres  ;  dans  l'état  actuel  du  money  market,  le  Chan- 
celier de  l'Echiquier  ne  peut  se  procurer  cette  somme  sans  une 
perte  considérable  pour  l'escompte.  La  perte  sera  couverte  par 
des  prélèvements  sur  des  fonds  irlandais  hypothéqués  à  cet  effet. 
Jusqu'ici  le  taux  moyen  d'achat  implique  une  réduction  de  20  h 
30  0/0  sur  les  rentes  (fermages),  existantes.  Les  opérations  de 
TAct  ont  été  entravées  non  pas  seulement  par  des  litiges  entre 
landlords  et  tenanciers  relativement  aux  prix,  mais  encore  par 
une  décision  des  tribunaux,  que  le  boni  de  12  millions  £  ne  peut 
être  accordé  pour  son  usage  propre  h  un  landlord  qui  est  seu- 
lement un  propriétaire  limité  à  vie,  mais  doit  être  divisé  entre 
tous  ceux  qui  ont  un  droit  de  famille  sur  le  domaine.  Or,  le  but 
était  de  donner  au  landlord  actuel  un  encouragement  de 
vendre,  en  lui  donnant  la  part  du  boni  pour  son  usage  :  un  amen- 
dement de  l'Act  de  1903  sera  introduit  dans  la  session  de  1904 
pour  écarter  celte  difficulté  et  rendre  clair  que  les  12  millions 
ont  été  accordés  au  limited  owner  (1). 

*  * 

En  1903,  le  commerce  extérieur  de  la  Grande-Bretagne  a  at- 
teint sans  les  métaux  précieux  904  millions,  contre  879  millions 
en  1902.  C'est  le  total  le  plus  élevé  de  la  dernière  période  quin- 
quennale, ainsi  qu'on  le  voit  par  le  tableau  ci-dessous  (milliers 
de  livres  sterling). 


Années 

Importations 

ËxporUtions 

R  exportai  ions 

1899    

486.035 

264.492 

65.042 

1900    

523.075 

291.192 

63.181 

1901    

621.990 

280.022 

67.841 

1902    

528.860 

283.539 

65.810 

1903    

642.906 

290.890 

69.557 

(1)  Il  y  a  deux  sortes  de  tenanciers,  ceux  dont  la  rente  a  été  deux 
fois  réduite  par  les  tribunaux;  le  minimum  de  réduction  demandé  par 
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11  fiiul  lenir  compte  do  la  hausse  des  prix  et  du  stimulant,  du 
rofîoiiljliini'iil  d'activité  qui  suit  la  restriction  et  les  entraves  ap- 
puitécs  piw  une  gueriT.  Xon  seulement  il  a  fallu  payer  beaucoup 
plu  H  poijr  le  colon,  par  emite  de  la  spéculation  excessive  dans 
cel  îirticln,  mais  encore  pour  le  froment  et  la  farine,  pour  la  soie, 
Je  bois,  Ip  dhanvre  et  le  lin.  Les  exportations  ont  été  grossies 
par  l*'s  expéditions  de  diverses  marchandises*  faites  par  spécula- 
tion dons  l'Afrique  méridionale,  et  par  une  meilleure  demande 
pruir  Ir'H  ïndes.  Il  y  a  eu  amélioration  de  prix  pour  le  fer,  l'acier, 
\v^  CMloiiNades,  le  cuivre,  le  sel,  mais  non  dans  les  laines  et  les 
liuilc^.  \aï  diminution  dans  l'exportation  des  navires  neufs  est 
seiisîldtv.  la  valeur  en  tombe  de  Ô. 149.444  livres  en  1901,  à 
:î.S7Kri7ri  .«n  1902,  à  4.285.485  en  1903. 

Voici  Iv  détail  en  mille  livres  : 

In^pcïrktions  1903  11)03  1903  190i  1901 

eomp.  à  1902  •/« 

I                                                 AlicnonU.  ÏKiisâ.iiii,  Ubac 232.506  +  8.102  +     3.6  224.403  224.761 

,                                                  Malfère»  nrt'mïiV(59 173.559  +  4.512  +     2.7  169.046  167.199 

I                                               0%l*roa(iiif»i!urés LU. 059  +  2.179  -f    1.6  132.479  127.429 

Prod.  ilivi-rs.  f^lis  postaux 2.182  —  278  —  11.3  2.4*  1  2.598 

542.906         -f  14.515         -f     2.7        528.391         521.990 

l^itiidr^alions 

AUnjpiiU,  |jui>Miiis,  tabac 16.363  —  756  —    4.4  17.118  15.606 

Matière*  jimiiHn  8 35  380  +  783  +2.2  34.597  36.2Î9 

ObjW*  manu  fu^  lu  l'es 234.891  -f  7.354  +     3.3  227.537  223.823 

r>oiJ.  rlippri,  colis  postaux 4.256  +  85  4     ».0  4.171  4.294 

290.890         -f     7.466         +     2.6         283.424        280.022 
R(î*ïiiOflation 69 .  557         +     3.742 65.815  67.842 

La  diff(^nmce  nette  en  faveur  des  importations,  résulte  du  rap- 
priM!in'n[*^nl  que  voici  :  (millions  de  livres)  y  compris  les  métaux 
précieux  : 

DifféreDce  sur 
1901  1902  1903  1902 

Importations    554.2        559.8        581.9         +22.1 

Exportations    373.9        375.4        399.7         +24.3 

180.3        184.4        182.2        —  2.2 

l'Etat  en  cie  cas  dans  le  purchase  money  est  de  10  0/0,  le  maximum 
30  0/0;  dans  le  second  cas,  celui  de  tenancier  dont  la  rente  à  été  i évi- 
tée unv  Âoule  fois,  le  minimum  doit  être  de  20  0/0,  le  maximum  de  40. 
Mftïî^  doB  arrangements  en  dehors  de  ces  limites  peuvent  être  sanction- 
îlé^^  dtirrs  cas  spéciaux. 

(1)  Quant  aux  métaux  précieux  nous  trouvons  (en  mille  livres)  : 
Importations.  Exportations. 

1901        1902        1903  1901        1902        1903 

Or    .,...     20.716    21.629    28.657  13.965    15.409    27.767 

Argent    11.502      9.764    10.310  12.049    10.716     11.466 

^importation  de  l'cr  on  1903  a  progressé  de  7.028.000  livres,  celle  de 
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Si  l'on  examine  les  chiffres  de  l'importation,  sur  543  millions 
de  livres,  232  représentent  des  articles  d'alimentation,  des  bois- 
sons et  du  tabac,  c'est-à-dire  43  %  pour  la  consommation  directe. 
M.  A.  J.  Wilson  attire  l'attention  sur  la  signification  qu'auraient 
des  entraves  provenant  de  droits  d'entrée.  En  1903,  il  a  été  im- 
porté 88  millions  de  cwt.  de  pommes  dont  le  Canada  a  fourni 
12  Vo  ;  1©  Canada  a  fourni  9  %  seulement  de  l'ensemble  des  cé- 
réales ;  les  importations  de  l'Australie  et  des  Indes  sont  soumises 
à  de  grandes  variations.  Ira-t-on  gêner  les  importations  des  Etats- 
Unis,  de  la  Russie,  de  l'Argentine,  du  Danube,  afin  de  stimuler 
la  production  dans  les  colonies.  Cette  universalité  et  cette  abon- 
dance de  sources  d'approvisionnement  contribue  au  bon  marché 
en  Angleterre  :  un  fournisseur  remplace  aussitôt  celui  qui  est 
en  déficit  ;  en  1903,  la  Russie  a  envoyé  17.176.000  cwt.,  contre 
0.540.000  en  1902.  La  sécheresse  persistante  en  Australie,  a  en- 
travé les  expéditions  de  moutons»,  aussitôt  l'Argentine  a  pris  la 
place.  Quant  au  bois,  le  Canada  n'en  fournit  que  7.3  %  M.  Wil- 
son fait  observer  que  tout  ce  que  l'Angleterre  achète  au  dehors  a 
pour  conséquence  d'améliorer  la  capacité  de  production,  d'abais- 
ser le  prix  de  revient.  Quel  avantage  la  masse  du  peuple  reti- 
rerait-elle d'un  retour  à  la  protection  ? 

Les  exportations  sont  en  plus-value  de  2.6  0/0.  Il  paraîtrait 
qu'une  exportation  considérable  de  toute  sorte  de  produits,  de- 
puis les  souliers  jusqu'au  matériel  de  chemins  de  fer,  a  été 
faite  vers  l'Afrique  du  Sud.  En  outre,  une  portion  des  expédi- 
tions dans  les  colonies  anglaises  est  due  aux  avances,  aux  prêts 
de  capitaux  faits  par  la  métropole.  Il  est  vrai  que  c'est  la  même 
chose  pour  l'Argentine,  le  Brésil,  le  Mexique,  le  Chili.  Quant 
au  charbon  dont  il  a  été  exporté  pour  plus  de  27  millions,  les 
trois  meilleurs  clients  sont  l'Allemagne,  la  France  et  l'Italie.  Les 
Etats-Unis  ont  été  de  bons  acheteurs  de  laine,  de  fonte,  de  tôles, 
de  tissus,  de  verrerie,  de  coutellerie,  de  dentelles,  de  ciment. 
Ira-t-on  les  aliéner  par  un  droit  soir  les  céréales  ?  Les  colonies 
anglaises  ont  pris  18  *»/o  des  matières  textiles,  fabriquées  en  An- 
gleterre. 

M.  P.  G.  Craigie,  président  de  la  Société  de  Statistique  de 
Londres,  dans  son  discours  inaugural  de  la  session  1903-04,  a 
fait  ressortir,  qu'en  1854,  avec  une  population  de  27  millions 


l'argent  de  546.000,  'exportation  de  Tor  de  12.357.000  livres,  de  l'ar- 
gent de  750.608  livres,  sur  1902.  Le  solde  en  faveur  de  Timportation  a 
été  de  890.000  en  1903,  de  6.220.000  en  1902,  6.751.000  en  1901. 
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d'habilanls,  les  importations  de  produits  alimentaires,  s'élevaient 
dans  le  Royaume-Uni,  à  59  millions  de  livres,  sur  un  total  de 
ïlVi  riii liions  (soit  environ  2  £  2  sh.  par  tête),  en  1876,  les  pro- 
duiliï  idimentaires  importés  montent  à  153  millions  ou  4.67  £ 
piiv  UMf,  d'une  population  de  32  3/4  millions.  En  1902,  pour 
iL'  uiillions,  on  arive  à  220  millions  de  livres  ou  5  £  par  tète  ;  Sir 
Hnliert  Ciffen  a  calculé  à  468  millions  de  livres  (11  livres  par  tète), 
];i  dcf^onse  annuelle  en  aliments  et  en  boisson,  dont  la  moitié  est 

illiliut1ç4\ 

Li!  i|uantité  de  tabac  consommé  est  de  1.04  livre  (poids)  en  1852, 
ÏM'J  t  II  1902,  de  vin,  0.25  d'un  gallon,  en  1852,  0.36,  en  1902  ; 
relie  de  thé  a  progressé  de  2  livres,  en  1852,  à  6  livres,  en  1902, 
du  ^urre  de  33  à  78  livres. 

Le  rommerce  franco-britannique  a  fait  l'objet,  en  1903,  d'un 
sub^liuiîiel  rapport  du  consul  de  France  à  Londres,  M.  Jean 
Périei ,  et  d'une  étude  de  M.  Pierre  Leroy-Beaulieu,  dans  la 
HiVin  des  Deux  Mondes,  du  15  décembre  1903.  D'après  la  douane 
franrnise,  un  tiers  des  exportations  de  la  France  va  en  Angle- 
lerre,  et  la  France  prend  13  "/o  de  son  importation  totale  en  An- 
L(lelL'ï  t  tf  ;  elle  vend  aux  Anglais  deux  fois  et  demie  plus  qu'à  tou- 
U^<  sr>  colonies,  et  deux  fois  qu'à  la  Belgique.  En  Angleterre, 
la  France  figure  au  troisième  rang  des  fournisseurs  et  au  qua- 
trîèTTic  rang  des  clients.  M.  Périer  évalue  à  90  millions  la  valeur 
des  ïjiiirchandiscs  françaises  qui  no  font  (|ue  [)asser  dans  les  ports 
anglais,  pour  y  être  transbordées,  et  à  100  millions  au  plus  cel 
les  qur  la  Grande-Bretagne  achète,  pour  les  revendre  à  d'autres. 
Lv  enractère  essentiel  du  conmierce  entre  la  France  et  l'Angle- 
terre i*st  d'être  particulièrement  complémentaire  de  la  produc- 
(ion  ries  deux  pays  ;  Tune  des  causes  qui  rendent  ce  commerce 
e^juiidi'nientaire,  est  la  dissimilitude  climatérique  et  géologique, 
r;utlrt%  la  dissimilitude  des  aptitudes  des  deux  races. Le  Royaume 
Uni  e^{  une  immense  usine  de  transformation  :  grâce  à  la  richesse 
de  ses  mines  de  houille  et  de  fer,  il  peut  se  procurer  la  force  et 
fuinf^tniire  les  machines  qui  permettent  de  manufacturer  économi 
qnenieut  toutes  les  matières  premières  ;  aussi  celles-ci  affluent- 
Rllt^s  pour  s'en  retourner,  sous  forme  d'objets  fabriqués.  Le  sol 
brilaiiuique  ne  suffisant  pas  à  nourrir  de  nombreux  habitants, 
l'Angleterre,  pour  que  la  main-d'œuvre  ne  manquât  pas  à  son 
indu&lrie  croissante,  a  ouvert  ses  portes  aux  produits  alimentai- 
res du  dehors*. 

La  l'>*ance  vend  à  l'Angleterre  des  vins  (en  1902,  le  tiers  en 
volume  et  la  moitié  en  valeur  des  vins  importés,  viennent  de 
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France  ;  68  %  sont  du  vin  de  Champagne  ;  la  guerre  du  Transvaal 
a  fait  baisser  les  vins  de  Champagne  de  81.000  hectos  à  58.000,de 
1901  à  1902,  les  grandsi  vins  de  Bordeaux  et  Bourgogne  de  19.000 
à  10.000  hectos)  ;  après  les  vins,  ce  sont  les  eaux-de-vie,  puis 
les  primeurs,  fruits,  légumes,  fleurs  et  plantes,  les  conserves  de 
sardine,  les  produits  forestiers,  le  beurre,  les  œufs,  les  volailles 
(mais  ici  la  France  sent  la  poussée  des  concurrents  étrangers, 
Danemark,  Russie),  le  sucre,  mais  très  peu  de  viande.  L'Angle- 
terre est  le  meilleur  client  de  la  France,  pour  les  articles  de  luxe 
ou  de  fantaisie  :  articles  de  Paris,  meubles,  horlogerie,  bijouterie, 
tissus  de  laine,  de  soie,  les  vêtements,  les  vêtements  de  femmes 
surtout,  les  instruments  d'optique,  des  cuivreries.  L'Angleterre 
vend  à  la  France  :  de  la  houille,  du  fer,  des  cotonnades,  des  ar- 
ticles de  jute  et  de  lin,  certains  lainages,  des  produits  chimiques 
communs,  puis  de  la  laine,  du  coton,  du  chanvre,  du  jute,  des 
métaux,  du  caouchouc,  des  peaux,  du  suif,  du  thé,  des  biscuits 
et  des  confitures. 


Voici  le  prix  de  quelques-uns  des  grands  articles  de  commerce: 


Froment 

Orge 

AToine 

Beurre 

Bœuf 

Mouton 



Rix 

InTe- 
rior. 

de 

Primo 

Prime 

de    terre 

Rangoon 

1903 

per    qr. 

pcrqr. 

porqr. 

280  Ibs 

8  Ibs 

81bs 

8  Ibs 

per  ton. 

pcwt 

£  s  d 

£  »  d 

£   9    d 

£  s   d 

s   d 

t     d 

s    d 

£  •  d 

t    d 

Jan.  1... 

1    5  0 

1  3  11 

0    16   10 

1    3    0 

3    6 

5    i 

6     4 

4   0  0 

6  10  1/2 

Fin  M«rs. 

1    5   3 

1    S  6 

0    17     0 

1    3   3 

2     8 

4     8 

6     2 

5    0  0 

7    1  1/2 

>      JuÎB. 

1   7    9 

1    0   7 

0    18     6 

1    4   3 

2  10 

î  J 

5     8 

7  10  0 

7    9 

.     Sept. 

1    6   3 

1   3    9 

0    15     9 

1    5    0 

2     6 

5     6 

4   0   0 

7    6 

.     D^.. 

1  G  r, 

1    4    8 

0    16     2 

1    4   3 

2     4 
-   1  i 

4     4 

6     0 

5  10  0 

6     3 

+  015 

+  00  9 

—  008 

+   013 

-0  10 

-   0  4 

+  1  10  0 

-07  1/i 

1903 

I^nrier  1 

Fin  Mars 

*     Juin 

plembre. 


1           Colo. 

Laine 

Soie 

Lin 

Chanvre 

iii 

V«m  - 

32'8 
Twist. 

NSWIes 

Un- 
washed 

Cosêim- 
boxar 

«zF 

Manila 

perib. 
d 
4-64 
5-32 
6-64 
606 
6-96 

pcrlb. 
d 

7  3/8 
7  11/16 

8  7/8 

8  5/8 

9  5/8 

perlb. 
d 

10  1/2 
10  1/2 
U 

9  1/2 
9  1/2 

per  Ib. 
s      d 
11     U 
Il     0 

11  9 
U    9 

12  6 

per  ton. 
£      s 

32    10 
32      « 
31     10 
34     15 
40      0 

per  ton. 
£    »    d 
37     0    0 
36  10    0 
34  10     0 
36  13    0 
39  10     0 

+  2.32 

+  i  i/* 

—  1 

+  1     0 

+  7  10 

-h  2  10  0 

Jule 


per  Ion. 

£  *J*  d 

13  5  0 

14  10  0 
14  10  0 
12  16  3 
12  17  6 


-0  7     6 
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F«r 

Houille 

Cuiirre 

Etain 

Plomb 

Salt- 

Best 
Walls'nd 
LoDdon 

pclre 

Fonte 
d'Ecosse 

Barres 

Rails 

G. M  B. 

Straits 

Eufflish 

l^ 

1903 

Janvier  1 

l'inMar» 

t    Juin 

m    Septembre . . 

per  ton. 
£    s    d 
21341/2 
2  16    6 
2  12    0 
2  10    0 
2    9     1 

per  ton 
£    s     d 
6    5    0 
6  10    0 
6  10    0 
6    7    6 
6    2    6 

per  ton. 
£    .    d 
5  10    0 
5  10    0 
5  10    0 
5    2    6 
4  15    0 

per  ton. 
£  s     d 
0  18     6 
0  16     9 
0  15    6 
0  15    6 
0  16    9 

per  ton. 
£   s    d 
53    7    6 
63    2    6 
56  10    0 

55  2    6 

56  12    6 

per  ton. 
£    s    d 
120  15  0 
137    5  0 
126  15  0 
115  10  0 
128     7  6 

per  Ion. 
*£    s    d 

11  1     3 

12  15    0 
12    0    0 
11     5    0 
U     8    9 

per  cwt. 
£    •    d 
1     1    0 
1     1     0 
1     0    3 
1     0    3 
1     0    6 

-0431/2 

—0  2    6 

~0  15  0 

—0  1     9 

+3  5    0 

+7  12  6 

+0  7    6 

-0  0    6 

Sucre 

Thé 

Café 

Pétrole 

Huile 
d'olive 

Suif 

Jaggery 

West 
India 
Syrups 

Indigo 

Congou 

Ceylon 

1003 

Jmtivier  1 

Fin  Mars 

•«    Juin 

if    Septembre . . 

>     Décembre... 

per  cwl. 
s    d 
7    0 
7    6 
7    0 
7     3 
7    9 

per  cwt. 
s      d 

13  1  1/2 

13  1  1/2 
12  7  1/2 
12      9 

14  9 

per  Ib. 
d 
3 

2  1/2 
4 

4 

3  1/2 

per  CN^t 
1    s     d 
4    5    0 
3  12    0 
3  10    0 
3  15    0 
3  15    0 

per^gal 

6  1/16 
5  5/16 
5  3/16 

5  7/16 

6  7/8 

per  tun. 
£    s    d 
32    0    0 
32  10    0 
32   10    0 
32   15    0 
31   13    0 

per  ewt. 
£   s    d 

1  12    9 
1  12    U 
1     9    0 
1     8    3 
i     7     6 

perlb. 
s        d 
3     51/2 
3    11  1/2 
3    111/2 
3    111/2 
3    11 

+0    3 

+  171/2 

+  0  1/2 

—0  5    0 

+013/16 

—0  5     0 

-0  5    3 

+0  51/2 

L'année  1903  n'a  pas  élé  bonne,  au  point  de  vue  agricole  ;  elle 
a  été  marquée  par  des  pluies  excessives,  qui  dépassent  le  record 
de  1879,  l'année  noire.  Il  s'es«t  produit  des  inondations  dans  près 
que  tous  les  districts,  avec  des  dégâtsj  considérables.  Toutefois,  la 
récolte  du  foin  a  été  abondante.  Ce  sont  les  céréales  qui  ont  le 
plus  souffert  des  intempéries. 

Les  dommages  subis  par  les  différentes  récoltes  ressortent  bien 
des  chiffres  de  la  production  et  des  surfaces  ensemencées..  Les 
emblavures  ont  subi  une  nouvelle  diminution  de  18.000  hectares, 
tandis  que  la  production  du  blé  a  été  estimée  inférieure  de 
3,150.000  hectolitres  à  la  précédente,  déjà  déficitaire  par  rapport 
à  celle  de  1901.  La  moyenne  du  rendement  à  l'hectare  est  tombée 
ih  28  hect.  40,  en  1902,  à  26  hect.  05,  en  1903.  On  a  observé  une 
décroissance  parallèle  pour  l'orge,  dont  la  production  n'a  fait 
que  diminuer  depuis  quelques  années.  La  surface  ensemencée 
en  cette  céréale  a  encore  diminué  de  20.225  hectares,  la  produc- 
tion de  52.500  hectolitres  et  le  rendement  à  l'hectare  de 2  hect.  44. 
De  son  côté,  l'avoine  n'a  fait  que  gagner  en  faveur,  depuis  quel- 
ques années,  l'accroissement  de  la  superficie  ensemencée  ayant 
été,  cette  année,  de  32.360  hectares  sur  celle  de  1902,  laquelle 
était  en  augmentation  de  24.270  hectares  sur  1901.  Toutefois, 
par  SiUite  des  conditions  climatériques  adverses,  la  production 
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de  cette  céréale  a  été  inférieure  de  1.795.U00  hectolitres  à  celle  de 
1903.  La  superficie  en  pois  a  aussi  augmenté,  mais  la  production 
en  a  diminué  en  raison  de  l'inclémence  du  temps. 

La  production  des  pommes  de  terre  a.  également  baissé  par 
rapport  à  Fan  dernier,  tant  sous  le  rapport  de  la  superûcie  que  * 
du  rendement.  On  estime  que  ce  dernier  ne  sera  que  de  5.16  ton- 
nes à  l'acre  (l'acre  =  0  hect.  4046)  contre  5.57  tonnes  l'année  pré- 
cédente. La  superficie  des  prairies  artificielles  a  aussi  décru  de 
10.740  hectares,  tandis  que  celle  des  prairies  naturelles  a  aug- 
menté de  5L730.  Au  reste,  le  rendement  des  unes  et  des  autres 
a  diminué,  soit  un  abaissement  à  l'hectare  de  28  hect.  14  à 
26  hect.  33  pour  les  premières  et  de  23  hect.  53  à  22  hect.  08  pour 
les  secondes. 


Voici  le  tableau  des  principales  récoltes  avec  les  superficies 
ensemencées  et  le  rendement  par  unité  de  surface  : 

Blé    16.676.000  639.700  26  06 

Orge    20.816.000  761.760  27  68 

Avoine   43.638.000  1 .270.230  34  36 

Fèves    2.608.000  96.620  26  98 

Pois  1.681.000  73.160  22  98 

A  la  fin  de  1903,  le  prix  était  de  26  sh.  7  pour  le  froment,  de 
23  sh.  2  pour  l'orge,  de  15  sh,  9  pour  l'avaine.  Depuis  le  commen- 
cement de  l'année,  le  prix  avait  varié  de  24  sh.  11  en  janvier,  à 
30  sh.  3  en  septembre  (prix  le  plus  élevé),  pour  le  froment.  Avec 
les  arrivages  de  blé  nouveau  indigène,  les  prix  n'ont  presque  fait 
que  baisser,  en  raison  de  la  qualité  inférieure  et  de  l'humidité  des 
arrivages,  sans  que  l'on  eut  noté  d'amélioration  sensible.  Les 
cours  de  l'orge  ont  subi  des  fluctuations  importantes,  le  prix  le 
plus  bas  a  été  19  sh.  11  en  juillet,  le  plus  élevé  25,6.  Les  avoines 
ont  été  au  plus  bas,  15  à  16  sh.  de  septembre  à  décembre,  au  plus 
haut,  à  18  sh.  entre  mai  et  avril.  Dans  les  8  dernières  années,  le 
prix  le  plus  élevé  a  été  pour  le  blé  34  sh.  en  1897,  pour  l'orge 
28  sh.  5  en  1898,  en  1901  pour  l'avoine  à  19  sh.  3.  La  suppression 
du  droit  d'entrée  a  eu  si  peu  d'effet,  qu'on  s'est  à  peine  aperçu 
du  moment  où  elle  est  entrée  en  rigueur. 

Voici  un  tableau  représentant  la  valeur  de  l'importation  de  cer- 
tains produits  agricoles  pour  les  trois  dernières  années  : 


Digitized  by 


Google 


94                                 LE  MARCHÉ  FINANCIER  EN  1903 

1901  1002  1903 

Bétttil  pour  abattoir 8.840 

Bœuf   frais 8.906 

Mouton  frais 6.698 

Lard 13.590 

Jambon   4.528 

Viande  morte 39.982 

Volaille  et  gibier 980 

Œufs 6.496 

Fromage    6.227 

Beurro    '. 19.297 

Margarine    2.666 

Saindoux   4.037 

Froment  23.081 

Farine  de  froment 10.341 

Maïs    12.387 

Orge    6.163 

Avoine    6.347 

Haricots  629 

Petits   pois 747 

Ognone   869 

Pommeâ  de  terre 1.861 

Tomates   733 

Pommes   crues 1.182 

Poires   296 

Prune»    -  243 

Flenn* 224 

Grains,  trèfle  et  herbe 611 

LaÊnO;  brebis  ou  agneau 21.604 


Le  TimeSf  fait  suivre  le  lableau  de  celle  observation  : 

«  Il  est  intéressant  à  remarquer  que  tous  ces  articles,  à  l'excep- 
lîon  du  maïs,  peuvent  très  facilement  être  produits  chez  nous».  11 
est  aussi  intéressant,  e(  même  étonnant,  que  ce  soit  la  Russie  qui 
Ueniie  la  tête  parmi  no&  fournisseurs  d'œufs  ;  elle  figure  pour 
1. 866. 421  fr.  sur  le  total  de  6.617.619  fr.  La  France  qui,  jusqu'en 
1897,  était  au  premier  rang  est  maintenant  au  cinquième  pour 
une  somme  de  670.104  fr.  seulement. 

et  Noire  importation  de  beurre  d'une  valeur  de  20.798.706,  a 
comme  provenance  les  nations  suivantes  :  Danemark,  9.572.439  ; 
France  2.351.401  ;  Russie,  2.190.560  ;  Hollande,  1.718.692  ;  New- 
Zeeland,  1.435.022  ;  la  Suède,  1.108.980.  Le  res*e  est  venu  de  peu- 
ples divers. 

La  situation  de  l'agriculture  anglaise  a  fait  l'objet  d'études 
dans  les  dernières  années,  parmi  lesquelles  nous«  signalerons 
l*ouvrage  de  M.  Albert  Dulac,  Agriculture  et  libre-échange  en 
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Angleterre,  celui  de  M.  Hermaiin  Lévy,  die  Lage  der  englischen 
Landwirl8cha[t  in  der  Gegenœati,  M.  Dulac  arrive  à  la  conclusion 
que  si  les  prix  de  veiile  sonl  plus  bas,  les  prix  de  revient  sont  aussi 
moins  élevés  ;  si  les  prix  de  vente  se  maintiennent  relativement 
élevés,  on  spécialise  de  plus  en  plus  la  production  pour  les  obte- 
nir. On  sait,  dit  M.  Dulac,  que  le  prix  de  revient  se  réduit  d'autant 
plus,  que  la  production  est  plus  intense,  et  c'est  là  que  gît  le  secret 
véritable  de  la  force  de  résistance  des  fermiers  anglais  ;  ils  pro- 
duisent en  grande  quantité  ce  qu'ils  vendent  à  bas  prix  ;  ou  bien 
ils  tiennent  les  plus  hauts  prix  du  marché  par  la  qualité  supé- 
rieure de  leur  production  (1). 

Dans  les  dernières  années,  la  situation  s'est  améliorée  en  An- 
gleterre, le  fermier  laborieux  et  intelligent  a  pu  non  seulement  se 
maintenir,  mais  encore  réaliser  des  bénéfices  ;  il  reste  aujourd'hui 
bien  peu  de  fermes  non  louées  ;  on  voit  dans  les  familles  agricoles 
deux  ou  trois  des  fils  s'adonner  à  la  culture.  Parmi  les  éléments 
d'amélioration,  on  peut  placer  la  hausse  de  la  viande  qui,  de 
1898  à  1902,  a  progressé  de  38  sh.  à  42  sh.  le  cwt  pour  le  bœuf, 
de  29  à  37  pour  le  mouton,  de  33  à  38  pour  le  bélail  sur  pied.  On 
n'a  pas  retrouvé  le  prix  plus  élevé  de  1882,  que  l'on  déclarait  alors 
insuffisant  et  ruineux,  et  cependant  les  producteurs  sont  satisfaits. 
M.  Lévy  fait  observer  que  l'on  a  considéré  la  crise  de  1879  à  un 
double  point  de  vue  :  les  uns,  comme  le  commencement  de  la  fin, 
les  autres  comme  une  phase  douloureuse  de  l'évolution,  comme 
une  indication  de  la  nécessité  de  modifier  les  conditions  de^a 
production,  de  chercher  les  branches  de  l'industrie  agricole  où 
la  concurrence  étrangère  était  la  moins  dangereuse,  et  on  les  a 
trouvées  dans  la  viande  de  première  qualité,  dans  l'élevage,  dans 
la  production  du  beurre,  du  fromage,  du  lait,  des  fruits  et  des 
légumes.  N'est-il  pas  remarquable  par  exemple,  que  le  nombre 
des  moutons  ait  moins  diminué  en  Angleterre  que  dans  d'autres 
pays  depuis  30  ans  :  la  réduction  est  de  62  0/0  en  Allemagne,  20  en 
France,  6  0/0  en  Grande-Bretagne.  Les  prophéties  pessimistes  ne 
se  sont  pas  réalisées.  L'agriculture  anglaise  s'est  transformée,  le 
gentleman  {armer  a  cédé  la  place  au  hard  working  (armer ^  les 
grandes  exploitations  sont  remplacées  par  des  exploitations 
moyennes  et  petites  ;  les  progrès  techniques  sont  aussi  remar- 


(1)  L'agriculture  britannique  n'occupe  que  le  sixième  de  la  population 
des  travailleurs,  16  0/0  contre  45  0/0  en  France;  le  nombre  d'agricul- 
teurs par  cent  hectares  est  de  13  dans  le  Royaume-ITni,  19  en  France. 
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quables  que  les  progiès  économiques.  La  concurrence  étrangère 
a  été  un  stimulant  d'une  rare  énergie. 


*  * 

L'anjiée  1903  n'a  pas  été  bonne  pour  les  constructeurs  de  na- 
vires, ni  pour  les  armateurs.  Les  frets  se  sont  tenus  à  un  niveau 
pas  rémunérateur,  les  ordres  pour  de  nouveaux  cargo-steamers 
ont  été  très  limités  et  ils  ont  été  donnés  à  des  prix  qui,  vu  le  taux 
de  la  main-d'œuvre,  ne  peuvent  laisser  de  bénéfice.  La  grande 
cause  de  la  dépression,  c'est  Texcès  de  production  de  tonnage. 
Les  lignes  régulières  ont  augmenté  la  dimension  de  leurs  navires 
non  seulement  pour  le  service  des  voyageurs,  mais  encore  comme 
transporteurs  de  cargaisons  et  elles  acceptent  des  taux  de  fret  en 
concurrence  avec  les  «  tramp  steamers  »,  au  besoin  elles  vont 
dans  plus  d*un  port  charger  et  décharger.  Les  tramp  steamers 
ont  grandi;  dès  qu'une  demande  surgit,  quelques-uns  suffisent 
pour  le  satisfaire;  il  n'y  a  pas  de  perspective  de  hausse  par  une 
diminution  de  tonnage.  Ces  grands  steamers»  ont  été  construits 
en  vue  de  servir  sur  l'Atlantique  ou  dans  des  voyages  aux  Indes, 
mais  on  les  a  mis  dans  la  Mer  Noire,  on  les  a  vus  caboter  sur  les 
Côtes  de  l'Inde,  où  l'effet  de  quelques  steamers  de  10.000  ou 
12.000  tonnes  se  fait  vite  sentir. 

La  production  des  chantiers  anglais  pendant  l'année  1903  a  été 
d'environ  1.200.000  tonneaux  à  vapeur,  simultanément  il  a  été 
retiré  des  registres  anglais  445.000  tonneaux  à  vapeur,  dont  la 
moitié  ont  été  vendus  à  l'étranger.  La  production  est  inférieure 
de  300.000  tonneaux  à  1902,  de  474.500  tonneaux  à  1891.  La  pro- 
duction de  chaque  année  a  été  depuis  1897,  supérieure  à  celle 
de  1903.  Le  tonnage  à  voile  continue  à  décliner;  il  a  été  ajouté 
à  la  marine  marchande  anglaise  33.650  tonneaux  en  1903  et  rayé 
110.000  tonneaux  (1).  représentés  par  huit  steamers  seulement, 


(1)  La  Shipping  Gazette  publie  les  chiffres  des  lancements  de  navires 
des  cent  cinquante  chantiers  de  construction  navale  de  la  Grande-Bre- 
tagne. Voici  le  tonnage  lancé  par  les  quatorze  chantiers  ayant  eu  la 
plus  forte  production  en  1903  : 

Tonnage  brut  lancé 
eu  190a    en  190f 

Harland  et  Wolff,  Belfast 110.463    79.497 

Bwan,  Hunter  et  Wigham  Richardson,  Newcastle 66.452    97.826 

John  Brown  et  Co.,  Clydebank 55.162    26.000 
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dont  le  Baltic,  de  la  While  Star  est  de  23.703  tonneaux  ;  elle  a 
produit  pendant  ce  même  temps  des  machines  ayant  une  force  de 
100.400  chevaux-vapeur.  En  présence  de  cette  grande  production 
et  devant  Tagrandisscmcnt  de  la  capacité  des  autres  constructeurs 
de  navires  et  de  machines,  il  n'est  pas  étonnant  qu'il  soit  difficile 
d'occuper  pleinement  tous  les  établissements.  A  la  fin  de  sep- 
tembre 1903,  il  y  avait  en  construction  889.255  tonneaux  contre 
1.393.465  à  pareille  époque  en  1902,  c'est  une  diminution  consi- 
dérable. Il  faut  ajouter  327.570  tonneaux  de  navires  de  guerre 
en  voie  d'achèvement. 

UEconomist  donne  le  tableau  que  voici,  concernant  le  tonnage 
mis  à  flot  en  Angleterre  en  1903  : 

A  vapeur  A  voile 

Navires  de  commerce 632  de  1.166.503    66  de  25.115 

—  de  guerre  (arsenaux) ,         4  de       28.290 

—  —      chantiers  privés 37  de     123.600 


673  de  1.317.393  *    66  de  25.116 

Le  tonnage  total  est  de  1.190.618  tonneaux  pour  097  navires  de 
commerce.  En  1902,  il  avait  été  lancé  094  navires  de  commerce 
de  1.427.558  tonneaux,  5  navires  de  guerre  (arsenaux)  de  51.400 
tonneaux,  18  navires  de  guerre  (chantiers  privés)  de  42.740  ton- 
neaux, soit  717  naviresi  de  1.521.698  tonneaux. 

Cinq  steamers,  mis  à  flot  en  1903,  ont  été  pourvus  de  turbines, 
dont  deux  navires  de  guerre,  deux  navires  qui  font  la  traversée 
du  Pas-de-Calais,  et  un  yacht. 

D'après  les  calculs  du  Lloyd,  la  marine  de  commerce  anglaise 
a  eu  un  accroissement  net  de  405.000  tonneaux  en  1903,  6i3.000 
en  1902,  543.000  en  1901,  220.000  en  1900,  313.000  en  1899.  En 
1903, 18  0/0  du  tonnage  mis  à  flot  ont  été  acquis  par  des  armateurs 
étrangers  ou  coloniaux,  contre  18  0/0  en  1902,  23  0/0  en  1901  et 


Sir  W.  G.  Armstrong,  Whitworth  et  Co.,  Newcastle.  48.740  62.317 

Russe!  et  Co.,  Port  Glasgow 46.810  65.610 

Workman,  Clark  et  Co.,  Belfast 44.738  75.932 

Vickers,  Sons  et  Maxim,  Barrow 42.912  18.382 

Wm.  Doxford  et  Sons,  Sunderland 39.860  43.780 

Wm.  Gray  et  Co.,  West  Hartlepool 39.493  42.254 

Fairfield  Shipbldng.  Co.,  Govan 39.053  30.290 

NorthumVrl'nd  Shipbuilding  Co.,  Howdon 34.085  22.245 

Fumess,  Withy  et  Co.,  Hartlepool 32.049  26.493 

Wm.  Denny  et  Bros.,  Dumbarton 30.472  40.270 
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1900,  19  en  1899.  Les  colonies  anglaises  avaient  commandé  30  na 
\ire9  d'ensemble  33.793  tonneaux,  TAllemagne  9  de  26.598  ton- 
neaux, la  Norvège  a  pris  25.813  tonneaux,  la  Hollande  18.153. 
Hors  de  la  Grande-Bretagne,  en  1903,  il  aurait  été  construit  1.031 
navires  de  1.194.223  tonneaux  ;  sans  les  navires  de  guerre,  953 
navires  de  955.013  tonneaux  contre  697  navires  avec  un  tonnage 
de  1.190.618  construits  en  Angleterre.  Les  Etals-Unis  ont  cons- 
truit 382.000  tonneaux,  TAllemagne  184.000,  la  France  93.000  ton- 
neaux. 

A  la  fin  de  décembre,  il  y  avait  en  construction  comme  navires 
de  commerce,  898.478  tonneaux  en  1903,  1.024.067  en  1902.  Bel- 
fast a  pris  la  première  place  avec  200.333  tonneaux  contre  225.940 
tonneaux  en  1902,  Glasgow  descend  de  240.000  à  153.646,  New- 
castle  figure  avec  152.341  contre  168.109  tonneaux,  Sunderland 
106.187  contre  118.000,  Greenock  105.604  contre  114.358.  A  la  fin 
de  1903,  il  y  avait  en  construction  150.000  tonneaux  aux  Etats-Unis 
contre  260.000,  en  Allemagne  102.000  contre  182.000,  en  France 
110.000  contre  85.000. 

Les  termes  de  Tarrangemcnt  entre  le  gouvernement  britannique 
ot  la  Compagnie  Cunard  ont  été  publiés  ;  la  Compagnie  doit  rester 
strictement  anglaise,  elle  recevra  un  subside  annuel  de  150.000  £ 
et  une  avance  de  2.600.000  £  à  2  3/4  0/0  Tan,  destinée  à  la  cons- 
truction de  deux  navires  rapides.  Cette  construction  attend  le 
résultat  d'une  enquête  faite  par  des  experts  que  la  Compagnie 
a  nommés  pour  savoir  s'il  y  a  lieu  de  munir  les  deux  navires  de 
turbines.  L'accord  entre  le  gouvernement  et  Ylniernalional 
Mercanlile  Marine  Company^  a  été  aussi  rendu  public,  il  con- 
tinue les  avantages  dont  jouissaient  certaines  compagnies  an- 
glaises, absorbées  par  une  compagnie  étrangère  et  l'on  se  de- 
mande dans  quel  but  elle  a  été  faite.  (1). 

La  Compagnie  possède  135  navires  d'un  tonnage  d'environ 
tm  million  de  tonneaux.  Le  capital-actions  est  dans  les  mains  de 
roting  trustées  jusqu'en  octobre  1907. 


(1)  Les  porteurs  d'actions  privilégiées  de  la  Compagnie  de  Navigation 
Frederick  Leyland,  n'ont  pas  touché  de  dividende  pour  le  dernier  se- 
mestre de  1903.  liEconomist  anglais  voit  là  un  mauvais  présage  pour 
les  détenteurs  de  titres  de  l'International  Marine  Comp.  La  gestion  de 
celle-ci  est  entourée  do  réticences  depuis  l'absorption  des  quatre  grandes 
lignes  de  navigation  anglaises.  On  se  rappelle  que  l'International  Navi- 
gation Comp.  de  New  Jersey  de  1893  est  devenue,  en  septembre  1902, 
rinternat.  Mercantile  Marine;  les  cinq  compagnies  ont  été  prises  en 
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Des  amalgamations  (fusions)  ont  eu  lieu  entre  C.  S.  Stoan  et 
Hunier,  de  Wallsend  on  Tyne  avec  la  Tyne  Pontoon  and  Dry 
Docks  Company,  entre  Larra  Brothers,  de  Bukenhead,  et  Char- 
les Cammell  and  C**,  de  Sheffield. 

Les  craintes  qu'avait  fait  naître  la  constitution  du  trust  de 
l'Atlantique  ne  se  sont  pas  réalisées.  Il  es*  à  craindre  que  les 
opérations  de  Tlntemational  Company,  formé  avec  des  capitaux 
américains  pour  attirer  les  compagnies  anglaises  dans  une  en- 
tente, ne  montrent  que  les  prix  payés  ont  été  abominablement 
exagérés  et  ne  créent  un  dégoût  pour  les  entreprises  de  naviga- 
tion, dégoût  dûi  aux  auteurs  même  du  combine,  sans  avantage 


possession  le  1"  décembre  1902.  Nous  avons  publié  dans  le  volume 
Trusts,  Cartels  et  Syndicats,  2«  édition,  les  conditions  d'acquisition.  On 
ne  connaît  les  conditions  d'achat  exactement  que  des  trois  lignes  : 

En  espèces       En  aclions  prir.    En  acUons  ordin. 
de  riDt.  Merc.  Marine. 

While  star dollars        15.736.180  25. 174.000  12.587.000 

American  Une...  15.8U  000  18.314.000  9.157.000 

LeyI&ndLine 1  773.600 

On  s'est  procuré  les  espèces  en  vendant  au  syndicat  de  garantie  50  mil- 
lions 4  1/2  Collatéral  trust  bonds,  le  syndicat  recevant  pour  10.000  dol- 
lars en  espèces  versés  par  lui,  10.000  dollars  en  obligatioas,  500  dollars 
en  actions  privilégiées  et  5.000  dollars  en  actions  ordinaires.  L^Econo- 
mist  établi  comme  suit  le  capital  nominal  : 

Capital  nominal  Emis 

Actions  ordin dollars  60,000.000  dollars  49.931,000 

6  0/0  Cumul    préfér 60.000.000            »  5i. 362.000 

*  1/2  Collatéral  Trust  debont »  75.000,000            .  52.000.000 

lot,  NaWg.  5  0/0  (irst  Morig.  Gold  bonds 20.000.000  13,686.000 

Fred.  Leyland  et  C"  4  0/0  first  Navig £  500.000            C  300.000 

Fred.  Lejland  et  C«  5  0/0  Cum.  préf.  Shares..    .          £  1.414.350           £  829.140 

Au  16  janvier,  le  Common  Stock  était  coté  5  dollars,  le  preferred 
20  dollars,  le  4  1/2  Collatéral  trust  98.  Cela  représente  une  dépréciation 
de  18  millions  de  livres.  Durant  les  quatre  années  qui  ont  précédé  la 
fusion,  le  bénéfice  moyen  des  lignes  absorbées  aurait  été  : 


While  star dollars  2.063.675 

American  Line »  1.116.000 

Leyland  Linc »  565,000 

Dominion  Line »  628.000 

Atlantic  Transport »  735.000 


6.107.675 
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puur  personne,  excepté  quelques-unes  des  compagnies  absor 
bées,  qui  faisaient  de  bonnes  affaires  toutes  seules 

U  y  a  eu  des  grèves  nombreuses,  une  grève  de  charpentiers 
a  duré  22  semaines  et  si'est  terminée  par  la  soumission  des  ou 
vrieisj  et  il  y  en  a  eu  une  de  mécaniciens  dans  la  Clyde. 

Messrs  Elder  Dempster  et  C°  ont  vendu  leur  ligne  canadienne 
de  li  navires  (90.123  tonneaux)  au  Canadian  Pacific  Railway. 

Les  matériaux  de  construction  ont  varié  pour  les  plaques 
d'acier  de  6  livres  à  5  livres  7  sh.  6  pence  ;  les  salaires  des  ou- 
vntîrh  constructeurs  de  machines,  charpentiers  ont  été  légère- 
nienl  réduits,  mais  la  réduction  est  loin  de  la  plus-value  accor- 
dée pendant  la  période  prospère.  Le  prix  de  nouveaux  steamers 
est  de  7  1/2  0/0  inférieur  à  celui  du  commencement  de  Tannée, 
h  prix  de  steamers  modernes  de  seconde  main  a  baissé  de  10  0/0, 
celui  de  vieux  navires  de  20  0/0.  Les  frais  d'exploitation  ont  di- 
minue par  la  baisse  du  charbon,  mais  les  gages  de  l'équipage 
el  Içs  salaires  des  déchargeurs  dans  les  ports  ont  augmenté. 

Los  frets,  sauf  pendant  une  courte  période  à  la  Plata,  au 
Daiuibe  et  dans  la  Mer  Noire,  ont  été  bas  et  à  peine  suffisants 
pour  couvrir  les  dépenses.  En  octobre,  il  y  a  eu  une  demande 
du  navires  pour  transporter  desi  charbons  en  Exlrôme-Orienl. 
La  concurrence  dos  armateurs  a  fait  tomber  le  fret  à  des  prix 
uti  il  est  presque  aussi  avantageux  de  partir  avec  du  ballast.  On 
a  t(îiyé  8  sh.  0  d'Angleterre  à  Aden,  9  sh.  à  Colombo,  Singapore, 
8  sh*  3  pour  Rio-de-Janeiro,  6  sh.  9  pour  la  Plata,  3  sh.  6  pour 
Malle,  i  sh.  6  pour  Port-Saïd,  4  pour  Constantniople.  La  leçon 
donnf^e  par  les  mauvais  résultats  de  1903  profitera-t-elle  aux 
inLére.s>iés  ?  Comprendront-ils  le  mal  fait  par  l'excès  de  produc- 
tion. D'autre  part,  il  y  a  des  causes  secondaires  qui  ont  accentué 
bi  dépréciation.  En  1883,  on  a  transporté  du  blé  d'Amérique 
gralirilement  comme  ballasts.  En  1891,  on  a  payé  6  sh.  6  pour  du 
eltiirbou  de  Cardiff  à  Bombay. 

Pour  la  marine  à  voile,  l'aimée  a  été  désastreuse  ;  la  concur- 
retice  des  steamers  empiète  sur  des  domaines  réservés  jusqu'ici 
aux  \oiliers  ;  on  se  plaint  aussi  de  la  baisse  des  prix  dont  les 
navires  primés  français  seraient  responsables.  Ceux-ci  tiennent  à 
garder  la  mer  et  acceptent  des  frets  très  bas.  Cet  état  de  choses 
a  amené  des  conférences  entre  les  armateurs  anglais,  allemands 
ci  français,  en  vue  de  fixer  des  taux  minimums  de  fret  sur  les 
principales  routes.  On  dit  en  Angleterre  que  cela  n'est  possible 
que  si  on  met  hors  de  service  une  certaine  partie  du  tonnage, 
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et  Ton  ne  croit  pas  que  les  armateurs  français  y  consentent  (1). 
L'année  1903  marquera  donc  dans  Thisloire  des  transports 
maritimes  comme  une  des  plusi  désavantageuses  que  les  arma- 
teurs aient  eu  à  supporter.  La  majorité  des  navires  charbonniers 
anglais  ont  causé  des  pertes  à  leurs  propriétaires.  Le  ralentisse- 
ment général  des  affaires»,  conséquence  de  la  crise  industrielle 
générale  et  le  grand  nombre  de  navires  récemment  construits, 
ont  provoqué  un  notable  avilissement  du  fret. 


(1)  L'  ((  Association  Internationale  des  armateurs  de  voiliers  »  vient 
de  formuler  son  projet  de  statuts  ;  M.  J.  A.  Roxburg  a  été  élu  prési- 
dent, et  MM.  J.  L.  Sloman  et  E.  Pergeline,  vice-présidents 

Elle  se  réunira  à  Londres  le  27  février;  un  Comité  nommé  spécia- 
lement ad  hoc  se  réunira  ensuite  à  Hambourg  pour  la  constitution  ma- 
térielle de  la  Société. 

L'Angleterre,  la  France  et  l'Allemagne  ont  seules  été  représentées  jus- 
qu'ici, dans  la  proportion  de  sept,  six  et  quatre  délégués  respective- 
ment ;  mais,  la  Commission  définitive  destinée  à  donner  l'existence  effec- 
tive à  l'Association,  sera  composée  de  5  Anglais,  de  3  Français  et  de 
3  Allemands  ;  ces  délégués  pourront,  à  leur  tour,  admettre  les  délégués 
d'autres  nations  ayant  fait  adhésion  à  l'Association. 

Le  but  de  l'Association  est  d'établir,  sur  les  meilleures  indications, 
un  tarif  minimum  pour  les  voyages  au  long  cours,  excepté  en  dehors  du 
Royaume-Uni  et  de  l'Europe  ;  pour  celle-ci,  les  navires  auront  la  faculté 
d'accepter  tels  frets  qu'il  leur  plaira.  Pour  les  voyages  pour  lesquels 
le  Comité  fixera  le  fret  minimum,  les  armateurs  s'engagent  à  ne  pas 
accepter  de  tarifs  inférieurs,  à  adopter  des  charte-parties  uniformes 
et  à  éviter  toutes  commissions,  ristournes,  etc.,  etc.  Mais,  les  armateurs 
français  pourront  faire  à  leurs  afficteurs  ou  chargeurs  la  ristourne  de 
la  surcharge  d'assurance  frappant  les  navires  construits  en  France. 

Lorsque  des  navires  ne  pourront  obtenir  le  fret  minimum,  ils  devront 
rester  à  l'ancre  ou  naviguer  sur  lest.  Tels  sont  les  termes  dominants 
du  programme,  que  nous  avons  in-extenso  sous  l^  yeux,  mais  qui  semble 
devoir  subir  quelques  modifications  avant  son  adoption. 

L'abstention  des  armateurs  norvégiens,  suédois,  italiens  et  d'autres 
est  à  remarquer  ;  de  même,  il  est  à  noter  que  les  cinq  délégués  anglais 
pourraient  facilement  avoir  le  dessous  si  beaucoup  de  nations  étaient  re- 
présentées quoique  le  tonnage  de  nos  navires  à  voiles  jaugeant  plus 
de  1.000  tonnes,  soit  le  double  de  celui  de  la  France  et  de  l'Allemagne 
réunis. 

Nous  extrayons  du  rapport  d'une  société  de  navigation  française,  les 
lignes  suivantes  tout  à  fait  saisissantes  qui  font  comprendre  la  situa- 
tion : 

c(  Le  tonnage  des  vapeurs  circulant  sur  les  mers  du  globe  a  passé,  de 
1897  à  1903,  du  chiffre  de  17.889.000  tonneaux  bruts  au  chiffre  de  26  mil- 
lions 158.000  tonneaux,  soit  50  0/0  d'augmentation  en  six  ans. 

«  Simultanément  et  par  une  conséquence  naturelle  du  ralentissement 
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Le  lablonu  oi-dessous,  établi  pour  les  principaux  ports,  permet 
tl  îipi>rikîer  lt*ij  variations  des  frets  de  6  en  6  mois. 

De*   T\n&   k 

HivmboQrjï 3/10.6  3/7.6  3/7.6  3/6  4/ 

Gênes.,.. 6/6  4/4.6  6/9  4/6  6/3 

Biiiwlone    6/3  5/9  6/9  6/  6/10.5 

AlexaïidrK^    5/6  5/3  6/9  4/10.6  5/3 

Do  Cardiff  à 

Qmof,  ., , 5/9  4/6  7/-  4/6  5/3 

Bordpnuîi    .. Fr.  5.50  6.25  4.50  4.50  4.50 

Marseille.. Fr.  7  5.50  8  6  6.25 

Bfirct'Tone   ..    - 6/3  6/6  7/-  6/3  6/ 

Lfl..    Pnliuftg 5/6  6/3  6/6  6/3  6/9 

Alextindrio    5/9  4/9  6/9  4/9  5/6 

Lm  ^aliuns  en  1903  ont  eu  tendance  à  fléchir,  mais  la  baisse 
ni  n  é\é  niuiiidre  qu'en  1901. et  1902.  Durant  ces  deux  années, 
lii  bals6o  avait  été  limitée  à  Tindustrie  de  la  houille,  du  fer,  de 
Taci^^r  vi  dr  la  construction  navale  ;  en  1903,  elle  s'est  étendue 
à  d'tiiiUvs  branches  (construction  de  machines,  verre)  confec- 
tion). 802-000  ouvriers  ont  été  affectés  par  ces  modifications  ; 
riniiMirlniin"  liebdomadaire  es4,  de  38.000  livres  par  semaine  con- 
tra 12Am  ert  1902,  77.300  en  1901.  Il  y  a  eu  moins  de  grèves 
&Î1  1903»  séuirment  360  affectant  113.873  ouvriers  qui  ont  perdu 
2.310.000  juurnées,  —  la  moyenne  des  grèves  de  1893  à  1902 
a  é\é  dr  724  avec  271.000  ouvriers.  Les  causes  principales  ont  été 
b  salaire  dans  214  cas,  la  tyrannie  des  trade-unions  dans  25  cas. 
83  grèves  se  sont  terminées  par  la  victoire  des  ouvriers,  156 


des  RffaireH  qui  a  coïncidé  avec  ce  développement  des  moyens  de  trans- 
port, l(*s  fium  de  fret  s'écroulaient  littéralement. 

H  Daîîj^  11*  direction  France-Extrême-Orient,  les  indications  suivantes 
purlent  d'olles-mêmes  : 

1900  190S  1903 

Bh.  (1.  »h.  d.  sh.  d. 

FfH!i  tb  $orlÏ4' fMi  charbon  pour  Hong-Kong  .. .  42.  6  30    »  18    * 

Kn'loùfs  do  liirmanie,  avec  rii 39.  9  Î4    •  21 .  3 

(au  plus  haut) 

ft  Les  frets  sont  tombés  de  50  0/0.  » 

Aetticîîlementi  la  situation  paraît  s'améliorer.  Les  prix  des  frets  «ont 
pîiia  Avantsgoux,  notamment  pour  les  ports  de  la  Méditerranée  et  de 
r Extrême-Orient.  Ce  fait  est  dû  en  très  grande  partie  aux  événements 
politiques  actuels  et  à  la  perspective  d'une  guerre  possible  entre  1|^ 
Biissie  et  \é  Japon. 
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par  celle  des  chefs  d'industrie,  92  ont  donné  lieu  à  des  compro- 
mis. 

De  1899  à  la  fin  de  1902,  Findustrie  du  fer  et  de  l'acier  a  été 
relativement  prospère  en  Angleterre  ;  en  1903,  il  y  a  des  symp- 
tômes de  réaction  ;  la  production  a  augmenté  partout,  en  cinq 
années  de  2  millions,  en  Allemagne,  de  5  millions  aux  Etats 
Unis  ;  la  production  mondiale  de  39  1/2  millions  a  progressé  à 
46  millions.  Le  marché  anglais  a  subi  le  contre-coup  du  déséqui- 
librement  des  marchés  étrangers  et  de  la  baisse  des  frets.  La 
production  n'a  pas  beaucoup  augmenté  en  Angleterre  ;  la  cons- 
truction des  navires  traverse  une  crise,  les  compagnies  de  che- 
mins de  fer  et  les  municipalités  ont  restreint  leurs  dépensies.  Le 
cours  des  n**  3  Middlesbro  pig  w^ir  warrants  a  oscillé  entre  53  et 
41  sh.  6  pence.  Les  stocks  n'ont  pas  augmenté.  Les  rails»  d'acier 
ont  valu  5  livres  10  en  1901  et  1902,  5  livres  2  sh   6  en  1903. 

Quant  à  l'industrie  du  coton,  une  hausse  de  47  0/0  dans  la 
valeur  de  la  matière  première  a  été  une  cause  d'anxiété,  de  perle 
pour  les  filateurs  et  les  tisseurs  (1).  La  spéculation  a  jeté  la  per- 
turbation dans  la  manufacture. 

L'industrie  cotonnière,  a  passé  par  une  année  des  plus  décou- 
rageantes. Au  début,  l'exportation  aussi  bien  que  la  consomma- 
lion  intérieure,  se  présentaient  favorablement,  mais  le  marché 
eut  rapidement  à  souffrir  de  la  hausee  phénoménale  du  prix  de 
la  matière  première.  Au  commencement  de  1903,  les  filateurs 
étudient  un  arrangement  qui  permettraient  de  combattre  les  spé- 
culations américaines  au  moyen  d'une  combinaison  dont  le  prin- 
cipe serait  de  resitreindre  considérablement  la  fabrication.  On 
sait  que  cette  combinaison  n'a  guère  rencontré  faveur  auprès  des 
filateurs  du  Continent  à  qui  on  avait  songé  pour  y  prendre  part, 
et  pas  beaucoup  non  plus  auprès  des  filateurs  do  toutes  calégo^ 
ries  du  Lancashîre.  L'année  1903  a  été  tout  à  la  fois  une  des 
moins  satisfaisantes  et  une  des  plus  remarquables  que  l'on  ait 
connues.  Pendant  les  trois  années  antérieures  la  récolte  du  coton 
aux  Etats-Unis  n'avait  guère  varié  de  volume  ;  la  consommatîon- 
au  contraire,  avait  considérablement  augmenté,  aux  Etats-Unis 
notamment.  Il  s'en  était  suivi  un  accroissement  et  presqu'une 
disparition  totale  des  stocks  accumulés  en  1897  et  1898.  C'est 


(1)  90  compagnies  de  filatures,  avec  un  capital  de  3.500.000  livres, 
ont  perdu  45.322  livres  ou  1  1/4  0/0.  En  puisant  dans  les  réserves,  il  a 
été  possible  de  distribuer  des  dividendes. 


Digitized  by 


Google 


104  LE  MARCHÉ  FINANCIER  EN  1903 

sur  ce  fait  que  s'est  échafaudé  une  campagne  de  hausse  d'une 
étendue,  d'une  audace,  et  d'une  persistance  inconnues  jus- 
qu'alors. Aussi  bien  Tannée  1903  a-l-elle  vu  s'établir  de  vérila-* 
blés  records.  Du  moins  la  génération  actuelle  n'a-t-elle  jamais 
vu  des  transactions  de  pareille  envergure  ou  pareille  surexcita- 
lion  dans  la  corbeille  des  diverses  bourses  du  marché  des  cotons. 

L'état  de  prospérité  et  d'inquiétude  d'esprit  dans  lequel  le 
commerçant  non  spéculateur  et  le  consommateur  de  la  matière 
ont  vécu  ne  peut  que  se  comparer  à  ce  qui  se  passa,  bien  peu  en 
ont  encore  le  souvenir  personnel,  au  moment  de  la  guerre  civile 
en  Amérique  il  y  a  quelque  quarante  ans.  Au  début  de  Tannée, 
Liverpool  avait  le  plus  petit  stock  de  coton  qu'on  y  eût  vu  depuis 
1S87  ;  à  la  fin  de  Tannée,  il  aurait  fallu  remonter  à  1881  pour 
constater  un  aussi  bas  niveau.  Quant  à  la  question  du  volume 
définitif  de  la  récolte,  elle  est  encore  entourée  de  mystère.  Le 
gouvernement  des  Etats-Unisi  affirme  qu'elle  ne  dépassera  pas 
dix  millions  de  balles,  tandis  que  des  experts  qui  font  autorité 
maintiennent  qu'elle  sera  d'au  moins  onze  millions  et  demi  de 
balles.  Au  surplus,  les  filateurs,  si  Ton  prend  le  monde  entier, 
ne  sont  pas  mal  approvisionnés  et  s'efforcent  en  outre,  plus  ou 
moins  de  concert  entre  eux,  de  faire  capituler  le  Ring  américain. 
Il  va  sans  dire  que  les  cours  du  coton  pendant  toute  Tannée  ont 
subi  des  oscillations  violentes.  La  cote  du  middling  américain 
était  à  4.64  pense  par  livre  au  début  de  Tannée  :  au  29  décembre 
on  la  trouve  à  7.5  pence,  en  tendance  faible  toutefois,  puisque 
le  dernier  jour  de  Tannée  on  ne  faisait  que  6,96. 

La  hausse  des»  sucres  qui  se  produisit  au  moment  de  la  con- 
vention, et  qui  se  produisit  en  présence  d'une  grande  surabon- 
dance de  stock,  fut  immédiatement  considérée  par  les  partisans 
de  l'abolition  des  primes  comme  faisant  la  démonstration  de 
leurs  prédictions).  Les  événements  justifieront-ils,  dans  l'avenir, 
Lt  conclusion  qu'ils  tiraient  de  la  hausse  ?  En  l'admettant  même, 
il  semblerait  au  Times,  que  la  hausse,  dans  l'espèce,  ne  fût  guère 
que  le  fait  de  ki  réaction  à  laquelle  il  fallait  s'attendre  après  une 
longue  période  d'affaissement.  Elle  n'a  pas  réussi  à  se  maintenir 
et  Ton  peut  affirmer  que  tant  qu'on  n'aura  pas  épuisé  la  récolte 
1D02-1003,  et  pendant  une  partie  de  Tannée  actuelle,  il  y  a  peut- 
être  bien  encore  matière  à  spéculer  à  la  baisse.  Tels  quels  les 
cours  ne  diffèrent  pas,  essentiellement  .de  ce  qu'ils  étaient  en 
sif^ptembre  1902,  et  la  position,  aujourd'hui  comme  alors,  est 
rr^Qfie  par  le  trop-plein  des  stocks. 

Le  commerce  des  thés,  a  subi  une  certaine  transformation.  La 
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consommation  n'a  pas  cessé  de  croître,  mais  la  préférence 
qu'elle  a  paru  marquer  pour  les  thés  bon  marché  a  eu,  pour 
effet,  d'amener  sur  la  place  de  Londres  des  thés  de  Chine  de 
bas  prix  :  on  en  a  môme  réexpédié  des  Etats-Unis  ici.  Les  livrai- 
sons de  thé  de  Chine  qui  n'avaient  été  que  de  24  millions  de  livres 
anglaises  (dont  13  millions  de  livres  pour  la  réexportation)  en 
1902,  ont  été  de  27  millions  (dont  12  millions  de  livres  pour  la 
réexportation).  Le  commerce  d'exportation  des  thés  de  Chine, 
pris  dans  son  ensemble,  aurait  atteint,  du  moins  l'évalue-t-on  à 
ce  chiffre,  219  millions  de  livres  anglaises  ;  et,  bien  que  les  thés 
de  l'Inde  et  de  l'île  de  Ceylan  commencent  à  être  goûtés  en 
Russie,  la  consommation  de  l'Empire  moscovite  a  absorbé  très 
facilement  une  abondante  récolte  de  thés  de  Han-Kéou  de  qua- 
lilés  fines. 

Du  commerce  des  vins  en  général,  une  circulaire  londonnienne 
dit  que  l'année  1903  lui  a  fait  subir  des  diminutions  sérieuses, 
qui  ne  paraissent,  toutefois,  avoir  été  bien  considérables  quant 
aux  vins  français,  s'il  faut  en  juger  par  les  chiffres  qu'elle  cite. 
Les  importations  de  vins  français  non  mousseux,  penchant  les 
onze  premiers  mois  de  l'année,  se  sont  élevées  à  4.743.000  gal- 
lons anglais  (d'environ  4  1/2  litres  au  gallon),  contre  4.865.000 
gallons  en  1902.  Les  vins  de  Champagne  ont  même  joui  de  quel- 
que augmentation,  voire  même  d'une  augmentation  relativement 
importante  si  l'on  ne  prenait  que  le  chiffre  des  importations  qui 
furent,  en  1903(  de  1.245.000  gallons  anglais,  contre  1.146.000 
gallons  en  1902,  même  période.  Si  l'on  prend,  au  contraire,  les 
retraits  de  douane,  l'augmentation  disparaît.  Les  importations 
des  vins  rouges  d'Espagne  ont  éprouvé  un  recul  :  les  importa- 
tions, qui  avaient  été  de  2.341.000  gallons  pendant  l'année  précé- 
dente, n'ont  été  que  de  1.888.000  gallons  en  1903.  Le  vin  d'Opor- 
to,  qui  semblait  reprendre  grande  faveur  depuis  quelques  an- 
nées, a  baissé  de  463.000  gallons.  Baisse,  également,  des  vins 
australiens,  dont  les  importations,  pendant  les  onze  premiers 
mois  de  l'année,  n'ont  été  que  de  528.000,  gallons  contre  917.000 
gallons  pendant  les  premiers  onze  mois  de  1902. 

L*année  1903  n'a  pas  présenté  d'événements  très  caractéristi- 
ques pour  le  marché  des  charbons  (1).  La  baisse  affirmée  en 
1902  s'est  maintenue  et  même  accentuée,  î*ans  srrands  écarts  de 


Cl)  Nous  eropninfons  ces  indications  à  la  circulaire  2608  du  Comité 
central  des  houillères. 
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rjrix.  Les  débuts  de  Tannée  avaient  été  plutôt  satisfaisants.  Les 
propriétaires  de  mines  achevaient  en  Angleterre  d'exécuter  les 
contrats  passés  avec  l'Amérique  au  moment  de  la  grève  de  Pen- 
sylvanie,  d'autre  part,  l'industrie  semblait  se  ranimer.  Dans  le 
deuxième  semestre,  ces  bonnes  impressions  se  sont  dissipées. 
Les  projets  fiscaux  de  M.  Chamberlain  ont  jeté  un  certain  trou- 
ble ;  il  y  a  du  malaise,  de  la  défiance  vis-à-vis  de  l'avenir.  Le 
marché  des  cokes»  et  des  charbons  à  coke  a  été  particulièrement 
louché.  La  deuxième  quinzaine  de  décembre  a  bénéficié  d'une 
notable  animation.  Les  achats  importants  de  combustible  en  vue 
trune  guerre  éventuelle  en  Extrême-Orient  entre  la  Russie  et  le 
Japon  ont  raffermi  les  prix.  Dans  l'ensemble  de  l'année,  la  ten- 
chince  a  été  vers  un  affaissement  progressif  des  prix.  Il  n'y  a 
pas  eu  de  grève  importante,  ni  en  Angleterre,  ni  dans  les  autres 
pays  producteurs.  Les  propriétaires  ont  dû  faire  des  conces- 
sions. Dans  le  pays  de  Galles,  les  ouvriers  mécontents  de  l'échelle 
mobile  des  salaires  menaçaient  au  co^mmencement  de  l'année, 
de  faire  une  grève  générale  dans  le  bassin.  Soutenus  par  la  fédé- 
nition  du  Pays  de  Galles,  qui  a  des  réserves  dépassant  4  millions 
de  francs,  ils  demandèrent  la  création  d'un  Comité  de  conciliation 
mixte  et  permanent  ayant  pour  mission  de  régler  les  salaires 
analogue  à  celui  des  districts  fédérés  du  centre  de  l'Angleterre. 
Un  accord  a  été  conclu  le  31  mai  :  on  a  constitué  un  comité  mixte 
qui  fo-nctionnera  jusqu'à  la  fin  de  1905  et  qui  a  pour  mission  d'ar- 
biïrer  les  conflits  se  produisant  dans  l'exploitation  et  de  régler 
les  salaires.  Dans  les  districts  fédérés  du  centre  de  l'Angleterre, 
In  durée  du  Comité  de  conciliation  a  été  prolongé  jusqu'en  1909. 
Il  y  a  eu  baisse  de  salaires  dans  les  différents  districts.  Ta  baisse 
avait  commencé  en  1901,  mais  les  réductions  de  1903  sont  bien 
moindres  que  celles  de  1902.  A  diverses  reprises,  en  1903,  les 
propriétaires  ont  demandé  des  réductions  de  salaires  qiîT  ont  été 
rppoussées  par  les  Comités  do  conciliation  *  ils  ont  obtenu  une 
partie  de  ce  qu'ils  demandaient.  Les  ouvriers  ont  fait  une  très 
vive  résistance. 

Voici  les  chiffres  des  exportations  de  houille,  coke,  briquettes 
et  de  charbons  de  soute  chargés  pour  leur  usage  par  les  navires 
faisant  le  commerce  extérieur. 
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Veotn  Charboos 

k  rexportation     de  soate  Total 

mille  tonnos  — 


1898   36.662  11.264  47.827 

1899   43.111  12.226  65.338 

1900  46.098  11.752  67.^50 

1901  43.765  13.587  57.353 

1902   44.898  15.148  60.046 

1^03 46.623  16.800  63.423 

La  valeur  du  charbon  exporté  était  de  27.581.136  livres  en  1902, 
de  27.262.780  en  1903. 

Les  ventes  à  Texportalion,  sont  en  progression  sensible.  Elles 
ont  atteint  46.622.700  tonnes,  chiffre  qui  est  supérieur  à  tous 
ceux  des  dernières  années,  même  i\  celui  de  1900.  De  leur  côté, 
les  exportations  de  charbons  de  soute  ont  atteint  16.800.000  ton- 
nes, en  hausse  marquée  sur  1902.  De  ce  cAlé,  Técart  est  beaucoup 
plus  sensible  que  pour  les  ventes  à  Texportation. 

Depuis  le  vote  de  la  taxe  de  1  shilling,  sur  les  charbons  expor- 
tés, les  quantités  exportées  comme  charbons  de  soute,  se  sont 
énormément  développées  et  ont  passé,  en  trois  ans,  de  11.7  à 
16.8  millions  de  tonnes.  Ceci  explique  aisément  si  on  veut  bien 
se  rappeler  que  celte  catégorie  de  combustibles  ne  pays  pas  la 
taxe  et  que  les  navires  marchands  parlent  actuellement  d'An 
gleterre,  avec  les  soutes  remplies  pour  le  voyage  aller  et  re- 
tour, tandis  qu'autrefois,  ils  achetaient  au  retour  des  grands 
voyages,  leur  charbon  dans  les  ports  d'escale. 

Dans  l'ensemble,  les  exportations  atteignent  63.400.000  ton- 
nes, en  augmentation  de  50  7o  sur  1902.  C'est  le  chiffre  le  plus 
élevé  de  ces  dernières  amiées. 

Si  maintenant  nous  examinons  le  mouvement  des  exporta- 
tions suivant  les  pays  de  destination,  nous  constatons  une  aug- 
mentation sensible  dans  le  bassin  de  la  Méditerranée.  L'Egypte, 
TAlgérie,  l'Italie,  ont  absorbé  des  tonnages  de  charbon  anglais 
notablement  plus  élevés  qu'en  1902.  Les  autres  pays  voisins,  Es- 
pagne, Grèce,  Turquie  ont  maintenu  les  progressions  acqui- 
ses antérieurement.  La  Méditerranée  est,  pour  les  charbons  an- 
glais un  centre  d'exportation  très  sûr.  Ils  n'y  redoutent  aucune 
concurrence  sérieuse,  et  leurs  ventes  sont,  en  proportion  du  dé- 
veloppement économique  des  pays  qui  entourent  la  mer. 

Sur  les  côtes  de  l'Océan  et  de  la  mer  du  Nord,  la  situation  n'est 
pas  la  même  :  la  Suède,  la  Norvège,  le  Danemark,  l'Allemagne, 
ont  été  encore  en  progression  plus  ou  moins  sensible,  et  elles  le 
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doivent  à  ce  fait  que  la  Baltique  a  été  ouverte  de  bonne  heure 
à  la  navigation  ;  par  contre,  la  Belgique  et  la  France  sont  en  dé- 
croissance. 

Les  tonnages  de  charbon  anglais  importés  en  France  ont  été 
dans  les  dernières  années  : 

1898  6.710.000 

1899  6.870.400 

1900  8.635.000 

1901  7.565.600 

1902  7.408.400 

1903  6.976.500 

Le  mouvement  de  décroissance  des  exportations  anglaises  vers 
la  France  s'est  accentué  ;  en  1903,  la  France  a  demandé  à  T An- 
gleterre, 432.000  tonnes  de  moins  qu*en  1892. 

C'est  la  couFéquence  de  raccroissement  de  production  des  char- 
bonnages du  Pas-de-Calais,  de  la  bonne  harmonie  entre  compa- 
gnies et  ouvriers  qui  n'a  cessé  de  régner  dans  le  courant  de  Tan- 
née, et  aussi  de  la  judicieuse  organisation  des  services  de  ventes. 

L'Angleterre  est,  sans  contestation  possible,  gênée  dans  ses 
exportations,  par  la  taxe  d'exportation  sur  les  combustibles.  Les 
houilles  belges  et  allemandes  en  profilent  pour  les  concurrencer. 
Celte  question  de  la  taxe  a,  on  se  le  rappelle,  provoqué  de  vives 
protestations  de  la  part  de  propriétaires  de  mines  anglaises.  Sur 
leurs  instances,  on  a  nommé  une  Commission  d'enquête  parle- 
mentaire. Mais,  jusqu'à  présent,  il  ne  faut  pas  prévoir  de  modi- 
fications tout  au  moins  prochaines  à  cet  état  de  choses. 

Par  contre,  il  est  indiscutable  que  l'avilissement  presque  sans 
précédent  des  frets  a  puissamment  secondé  les  exportateurs  et 
compensé,  en  grande  partie,  les  effets  désavantageux  de  la  taxe. 

Nous  avons  vu  que  le  commerce  des  charbons  de  soute  avait 
été  avantageusement  influencé  par  l'absence  de  taxe  sur  celte 
qualité  de  combustible  ;  il  en  est  de  même,  en  ce  qui  concerne 
les  charbons  menus.  Ces  combustibles  sont,  comme  on  sait, 
exempts  de  la  taxe  lorsque  leur  valeur  est  moindre  que  6  shil- 
lings, aussi  les  acheteurs  les  recherchent-ils  beaucoup.  Même 
dans  les  ventes  de  tout-venant,  on  prend  soin  de  faire  des  mélan- 
ges. On  achète  par  exemple  un  mélange  de  deux  tiers  de  gros  et 
un  tiers  de  menu,  ce  qui  a  l'avantage  d'exonérer  de  la  taxe,  une 
partie  du  chargement. 

Quant  aux  produits  métallurgiques,  on  constate  le  mouvement 
que  voici,  du  commerce  extérieur  (mille  livres)  :  P  aux  impor- 
tations : 
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1902  1903 

Minerai  de  fer  et  siblons 5.093  4.889 

Produits  bruts  et  manufacturés 5.910  8.662 

Machines   4.761  4.449 

Autres  produits 3.338  4.472 

21.101    22.472. 

en  plus-value  de  1.371.406  £  sur  1902. 
2**  Aux  exportations  : 

1902  4903 

Produits  bruts  et  articles  manufacturés 28.877        30.453 

Machines   18.756        20.066 

Autres  produits 15.026        12.301 

Totaux 62.659        62.820 

soit  une  plus-value  de  161.883  £. 

Il  a  été  vendu  768  navires  neufs,  d'ensemble  313.978  t.  valant 
5.871.575  liv.  en  1902,  855  navires,  de  247.110  t.  valant  4,285.485 
liv.  sterl.,  en  1903. 

Les  faillites  en  1903,  d'après  M.  Seyd,  se  sont  élevées  à  9.205, 
dont  743  dans  la  finance,  le  commerce  de  gros,  Tindustrie,  et 
7.968  dans  le  détail,  les*  proifessions  libérales,  co^itre  8.821 
en  1902,  dont  823,  dans  le  commerce  de  gros.  Il  y  a  augmentation 
en  Angleterre,  diminution  en  Ecosse  et  Irlande,  1.645  campa- 
gnies  par  aclionsi  sont  entrées  en  liquidation  en  1903,  contre 
1695  en  1902  ;  sur  les  1.645,  1.559  sont  liquidées  volontairement, 
86  par  force. 

La  statistique  synthétique  du  Times,  permet  d'établir  les  com- 
paraisons ;  les  indications  sont,  en  mille  livres,  tonneaux,  etc.  : 

1903  1901  1903  0/0 

London  Clearing-house. .  .£  lO. 119.825 

Importations    542.906 

Exportations  290.890 

—          Etr.   et  colon.  69.567 

Nav-ires  entrés, . . .  rég.  ton.  39.903 

^      mrtiE 47.400 


10.028.742 

+  91.083 

+  0.9 

528.391 

+  14.515 

+  2.7 

283.424 

+    7.466 

+  2.6 

65.815 

+    3.742 

+  5.7 

37.904 

+    1.999 

+  5.3 

44.802 

+    2.598 

+  5.8 

(1)  Lcffi  valeurs  dlmportation  ont  été  en  1903  de  95  liv.  5  pour  Taeier 
brut,  contre  100  liv.  8  en  1902,  de  137  liv.  7  contre  138  pour  les  raib, 
de  119  contre  1:26  pour  le  fer  en  baisse. 
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Thé  paire  en  consommât. Ib.  255.366  254.440  +  926  +  0.4 

C*afé                        —         cwt.  275  29  —  19  —6.5 

Chocolat    -          —         ..Ib.  41.186  45.644  —  4.458  —9.8 

Ttibac          -          —         ....  80.749  79.704  +  1.045  +1.3 

Alfool                    —        .gai.  8.146  8.737  —  591  —6.8 

Viii              -         —         ....  13.942  15.348  —  1.406  —9.2 

Rc3cettes  de?»  chem.  de  fer  £  93.723  93.421  +  302  H-  0.3 

Cabotage  t^ntrée. .  rég.  ton.  31.452  31.455  —  3  — ... 

—  sortie    31.057  31.120  —  63—0.2 

Eecettes  <fes  douanes £  34.206  36.071  —  1.865  —5.2 

—  Aceise    36.627  37.576  —  949  —2.3 

—  Timbre    7.950  8.150    —       200—2.5 

-^      Postes  et  Télégrap.  18.740  18.250     -f        490     +  2.7 

Index   riiimber  des  march..  69  69     —  — 

—  —    tit.  mob.  (déc.).  2.994  3.034    —        90—2.9 

La  jilujiiirt  des  chèques  tirés  sur  les  banquiers  anglais  pour 
1rs  atïnir- s  commerciales,  de  môme  que  la  plupart  des  nombreux 
inniidnN  iiux({uels  donnent  lieu, les  opérations  du  Slock-Exchange 
|pnssciil  [«îir  le  Clearing-House, 

Les  chiffres  du  clearing  anglais  résument  les  transactions" du 
coinnirn'*%  de  l'industrie  et  de  la  Bourse  du  premier  marché  eu- 


^ 


(1)  En  t'xaminant  ces  chiffres  de  1868  à  1900,  on  constate  que,  régu- 
lièromeut,  à  quatre  années  de  progression  ont  succédé  quatre  années 
do  dô[jr^shSon:  un  phénomène  qui  se  poursuit  pendant  plus  de  trente 
années  niërite  d'être  considéré  comme  plus  qu'une  simple  coïncidence. 

Les  qiiatre  années  finissant  en  1903  auraient  dû  donner  un  chiffre 
total  tu  mtnns  sur  les  quatre  précédentes,  suivant  les  alternatives  inin- 
tc^rroiûpiK^^  des  32  années  écoulées  depuis  1868  jusqu'à  1899.  Il  n'en  est 
pHH  uiiiâLj  comme  on  pourra  le  voir  dans  le  tableau  suivant: 


Kaisant  partie  du  capilal 

de  lai" 

colonne 

ToUl 

Total 

Total 

TnUl 

par  année 

Dif- 

par année 

Dif- 

par 

Dif- 

dm 

du 

fé- 

paiements 

fé- 

année 

fé- 

ann^^s 

Bankcrs' 

rence 

liquidations 

rence 

règlement 

rence 

— 

Cleai'ing- 
Housc 

— 

du  Stock- 
Kxchangc 

— 

des 
Cousolid . 

"" 

latiH  &  IS71 .. 

15.791 

B 

2.529 

B 

658 

» 

tà7(  à  IKTJ  .. 

23.009 

•f  7.818 

4.103 

+  1.578 

1.008 

-t-  350 

l«7ti  à  IH7?K. 

19.884 

—  3.725 

3.143 

—       964 

906 

-  101 

i(!(»Ûi  18ft3.. 

ii..30i 

4   4.417 

4.822 

4-   1.679 

1.067 

i-  160 

iUik  \M7.. 

23.288 

-  1.013 

4.240 

—       582 

1.078 

+  Ml 

t«M8  h  i«fll  . 

29.209 

-f  5.920 

5.073 

-f       835 

1.357 

4-  279 

iNWt  à  tSP.V. 

20.889 

—  2.319 

4.294 

—       780 

1.246 

—  110 

lÔÎH.  à  imK. 

32.31.3 

-1-  5.424 

5.032 

4-      758 

1.548 

-H  302 

mm  K  ipait . . 

38.069 

+  6.356 

5.945 

-f       893 

2.086 

4-  537 

H  Cette  dernière  augmentation,dit  la  circulaire  Crews  et  Lichtenstadt, 
resiîQûsjàbK'  de  cette  théorie  est  tellement  élevée, et  jure  tant  ave«  ce  que 
noua  connaissons  des  affaires  dans  cette  période  de  4  ans,  qu'elle  ne  peut 
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385 

1.566 

570 

392 

1.582 

484 

372 

1.339 

438 

369 

1.564 

403 

331 

1.231 

402 

302 

1.113 

362 

290 

1.162 

380 
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Le  tableau  ci-dessous  indique  les  compensations  du  Clearing- 
Hoiise  à  Londres  : 

Totaux  de  l'aniiée    4  du  mois        Liquidation  du    Liquidation  des 
MiUion»  de  livre»  Slock-Eichange      Consolidé» 

1»03  1.019            382               1.456            593 

1902  10.028 

1901  9.561 

1900  8.960 

1899  9.150 

1898 8.097 

1897  7.491 

1896  7.591 

La  plus-value  de  1903  sur  1902  est  seulement  de  91  millions, 
soit  inférieure  à  1  %.  Etant  données  les  circonstances,  la  dépres 
sion  et  la  dépréciation  des  valeurs,  le  résultat  est  meilleur  qu'on 
n  aurait  pu  Tespérer.  Si  Ton  prend  les  différents  jours  isolément, 
la  liquidation  des  consolidés  est  en  avance  marquée,  tandis  qu'il 
y  o  fléchissement  pour  les.  liquidations  du  S.tock-'Exchange. 
comme  en  1902.  Malgré  la  baisse  des  consolidés,  le  total  est  en 
avance  de  23  millions  ;  la  diminution  de  109  millions  pour  les 
liquidations  du  Stock-Exchange  est  due  à  une  réduction  des  af- 


être  que  le  résultat  des  opérations  financières  de  la  guerre. Il  ne  s'est  pas 
agi  seulement  d'emprunts,  mais  d'opérations  qui  ont  dû  passer  par  le 
Clearing-House.  On  remarquera,  en  effet,  qu'à  partir  de  1900,  où  le 
total  était  de  8.960.170.000  liv,  st.,  soit  moindre  que  celui  de  1899, 
qui  était  de  9.150.269.000  liv.  st.,  il  y  a  eu  subitement  un  accroissement 
à  9.561.169.000  liv.  st.,  puis  10.028.742.000  liv.  st.,  et,  enfin,  10  mil- 
liards 119.826.000  liv.  st.  La  guerre  a  éclaté  à  la  fin  de  1899  et  il  est 
évident  que  les  achats  de  matériels  de  guerre  de  toute  sorte  ont  dû  ac- 
croître le  chiffre  d'importations  à  un  degré  considérable,  que  des  achats 
du  gouvernement  à  l'étranger,  de  victuailles,  animaux  et  une  foule 
d'articles  qui  ont  été  expédiés  directement  en  Afrique  ont  été  soldés  ici. 
c(  Le  fait  connu  que  la  guerre  a  coûté  250.000.000  de  livres  sterling 
ne  suffit  pas  encore  pour  disséquer  ces  chiffres  et  pour  nous  faire  voir 
d'où  provient  cet  immense  accroissement.  Le  gouvernement  a  payé 
moyennant  emprunts,  mais  ces  paiements  et  ces  emprunts  et  ces  tran- 
sactions de  Consolidés,  etc.,  ont  dû  passer  et  repasser  par  le  Clearing- 
House.  L'excédent  en  plus  est  de  6.356.212.000  liv.  st.  sur  le  total  des 
quatre  années  grasses,  soit  plus  de  25  fois  le  chiffre  de  250.000.000  de 
livres  sterling.  11  est  impossible  d'arriver  à  un  résultat  exact,  mais 
si  la  concordance  doit  s'affirmer,  il  faudrait  que  les  quatre  prochaines 
années  donnent  encore  plus,  ce  qui  n'est  guère  probable.  Ce  cas  s'est 
présenté  une  fois,  cependant,  pour  le  Consolidé,  mais  l'excédent  était 
alors  insignifiant  et  n'affectait  pas  le  total.  » 


Digitized  by 


Google 


Jours 
oi-diiiairc8 

4  du  mois 

LiquidalioD  des 
consolidés 

Liquidation  du 
Stock-E&change 

26.3 
27.4 
29.4 
29.7 

31.0 
32.7 
32.1 
31.9 

36.5 
40.3 
47.5 
49.5 

55.8 
65.9 
65.3 
60.7 
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fanes.  Si  Ton  prend  la  moyenne  journalière,  on  voit  qu'elle  a 
éié  en  million  de  livres  : 


l&f)(i 

1901  

1002  .- 

1903  

Le  plus  gros  mouvement  de  Tannée  a  été  74,8  millions  le  15  jan- 
A  ier  1903  contre  76  millions  le  30  juillet  1902,  contre  109  millions 
le  13  mai  1901.  Le  jour  le  plus  faible  a  été  de  21.5  millions  le 
1/C*  août  1903,  contre  20  millions  le  9  septembre  1902.  Le  plus  gros 
ijiinivcment  hebdomadaire  a  été  de  263  millions  (dernière  semaine 
lie  jiiiii),  contre  249  millions  (première  semaine  de  mars),  le  plus 
gruïj  chiffre  mensuel  a  été  de  928  millions  en  janvier  1903,  contre 
Ui^O  millions  en  juillet,  le  plus  petit  de  771  millions  en  novembre. 

Le  jour  de  liquidation  des  consolidés,  le  plus  gros  chiffre  a 
été  allcint  le  P'  juillet  avec  61  millions  de  livres,  supérieur  de 
3  riiillrons  au  plus  gros  chiffre  de  1902  (1*'  décembre).  En  quatre 
année,  le  lolardes  compensations  le  jour  de  liquidation  des  con- 
s;t>lidé!4,  a  augmenté  de  50  "/„,  alors  que  la  valeur  baissait  de  20  ^'/o. 

Les  compensations  de  province  ont  augmenté  de  14.6  millions. 

VEconomisl  publie  le  relevé  des  émissions  anglaises  pendant 
Tan  née  1902  : 

1899       1900      1901      1902       1903 

l*"^  trimestre  

2«  ^  

a»  -  

4fi        -  

Totaux 133.169    165.499    159.368    153.812    108.463 

Au  point  de  vue  des  émissions  qui  ont  eu  lieu  sur  le  marché 
de  Londres,  Tannée  1903  a  présenté  un  calme  dont  on  ne  retrouve 
d*rx«.Muple  qu'en  remontant  assez  haut  dans  l'histoire  financière 
dc5  l'Angleterre.  Gorgée  de  titres  créés  en  si  grande  abondance 
pendant  la  campagne  sud-africaine,  sans  cesse  angoissée  par  les 
meiiacos  de  guerre  venant  tantôt  de  l'Europe  orientale,  et  tan- 
tôt d'Extrême-Orient,  profondément  déçue  par  les  difficultés  qui 
retardent  le  réveil  économique  du  Transvaal  et  de  l'Orange,  et 
le  n^tour  à  la  prospérité  des  entreprises  mniières  du  Witwaters- 


(Eu 

milliers  de  livres) 

39.416 

51.587 

36.044 

47.993 

22.226 

48.697 

31.189 

33.915 

58.397 

55.188 

19.291 

49.769 

19.029 

21.276 

15.063 

25.765 

32.954 

21.370 

26.146 

15.986 
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raiid,  et  souvent  peu  rassurée  au  sujet  des  conditions  futures  du 
marché  monétaire,  la  place  de  Londres  a  montré,  en  1903,  peu 
de  dispositions  à  absorber  des  valeurs  nouvelles.  Celte  répu- 
gnance s'est  particulièrement,  manifestée  pendant  la  seconde 
moitié  de  Tannée,  et  a  porté  les  émetteurs  et  les  promoteurs  d'af- 
faires nouvelles,  à  se  tenir  sur  la  résreve  afin  de  ne  pas  s'exposer 
à  de  lamentables  échecs. 

Le  montant  des  capitaux  demandés  à  Londres  par  voie  d'émis- 
sion, pendant  le  quatrième  trimestre,  au  lieu  de  distancer  lar- 
gement, comme  c'est  le  cas  en  des  circonstances  normales,  celui 
du  trimestre  précédent,  période  de  vacances,  ne  Ta  dépassé  que 
d'environ  920.000  £.  11  ne  va  pas  au-delà  de  15.968.000  £.  Si 
l'on  excepte  les  appels  adressés  aux  capitalistes  pendant  la 
période  du  l*'  juillet  au  30  septembre  1903,  c'est  le  chiffre  tri- 
mestriel le  plus  faible  que  l'on  ait  vu  depuis  une  dizaine  d'an- 
nées. 

V^u  le  froid  accueil  fait  à  certaines  émissions,  provoquant  en 
quelque  sorte  une  grève  des  Syndicats  souscripteurs,  et  en  pré- 
sence de  la  dépression  persistante  qui  a  pesé  sur  les  valeurs 
considérées  comme  l'élite  du  marché,  rentes  anglaises,  obliga- 
tions jnunicipales,  etc.,  ni  le  Gouvernement,  ni  aucun  Etat  étran- 
ger, ni  aucune  colonie,  ni  aucune  nmnicipalité  n'ont  osé  solli- 
citer le  moindre  emprunt  à  Londres  pendant  les  trois  derniers 
mois  de  l'année  écoulée.  Quelques  villes  sud-africaines,  Cape- 
town,  Durban,  Johannesburg  et  Port-Elisabeth,  n'ont  pas  observé 
la  même  retenue.  Mais  leurs  tentatives,  en  dépit  des  condilionj^ 
avantageuses  présentées  aux  prêteurs,  n'ont  guère  eu  de  succès. 
Les  obligations  de  Johannesburg,  représentant  un  capital  de 
1. 500.000  £  produisant  un  intérêt  annuel  de  4  %,  et  offertes  à 
1)5  %,  n'ont  exercé  aucun  attrait  sur  les  capitalistes. 

C'est  pour  le  compte  des  entreprises  de  chemins  de  fer,  qu'ont 
eu  lieu  les  émissions  les  plus  importantes  du  trimeslre.  Elles 
représentent,  avec  les  emprunts  municipaux  dont  il  est  parlé 
ci-dessus,  56  Vo  du  total.  Les  chemins  de  fer  britanniques  ont  de- 
mandé 2.533.000  £,  le  Canadian-Pacific  près  de  3  millions  de 
livres,  et  le  Buenos-Ayres  and  Pacific,  500.000  JC. 

La  somme  totale  versée  pendant  l'année  1903,  soit  contre  des 
actions,  soit  contre  des  obligations,  est  de  108.402.700  £.  C'est 
le  chiffre  le  plus  bas  enregistré  pour  un  an  depuis  1894,  bien  qu'il 
comprenne  l'emprunt  transvaalien  de  30  millions  de  livres.  Voici 
comment  il  se  répartit,  d'après  une  statistique  dressée  par  l'Ero- 
nomist  : 

R  ^  8 
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1902  1908 

Emprunts  du  gouvernement  britannique.  £      33.870.000  1.970.000 

coloniaux    19.406.000  83.366.200 

d'Etats   étrangers 13.868.000  8.B83.800 

—  municipaux  et   provinc.    britann.      14.711.600  10.660.800 

—          coloniaux  et  étrang.  1.799.400  8.096.200 

Chemins  de  fer  britanniques 9.122.200  7.707.000 

—  —      indiens  et   coloniaux 3.415.000  6.715.000 

—  —      étrangers    8.992.000  1.020.800 

Sociétés  minières   australiennes 599.400  460.300 

—  —        sud-africaines    7.047.880        1.347.100 

—        ouest-africaines    662.800  60.000 

•diverses    2.062,600  834.700 

Sociétés  d'exploration 3.728.000  2.202.300 

Bra^iieries   et   distilleries 829.000  2.275.000 

Hociétés  d'importation  et  d'exportation 1.410.000  785.400 

—  manufacturières    1.376.000  2.080.000 

—  commerciales    9.128.600  5.001.300 

sidérurgiques   et    charbonnières...  2.690.000  2.943.400 

foncières    1.651.500  4.909.600 

—  d'électricité    3.178.600  3.957.000 

de  chemin  de  fer  et  tramw.  élec...  1.657.300  — 

-^        de   tramways  et   omnibus 2.253.600  1.487.700 

de  gaz  et  eaux 1.604.100  1.614.100 

H6t<b,   théâtres 1.300.300  1,612.900 

Brevets    302.000  Ï0O.700 

Docks,   ports,   navigation 2,778.300  1.347.400 

Banques  et  assurances 2.326.600  2.414.200 

Divers    2.148.800  679.200 

Totaux £     153.812.000    108.462.700 

Crmime  on  le  voit,  le  total  de  1903  est  inférieur  de  plus  de 
iT)  millions  de  liv.  st.  à  celui  de  1902.  Ce  dernier  comprenait,  il 
est  vrai,  outre  deux  émissions  de  2  millions  de  livres  de  local 
Iwiris,  le  produit  d'un  emprunt  consolidé  de  32  millions  de  livres. 
.Mai§,  il  y  a  eu  aussi,  en  1903,  l'emprunt  Iransvaalien  de  35  mil- 
lions de  livres,  dont  30  millions  de  livres  ont  fait  l'objet  d'une 
îstHi^icniplion  publique.  C'est  rémission  de  beaucoup  la  plus  im 
poï'laiile,  que  Ton  ait  eue  en  1903.  Elle  a  obtenu  un  grand  succès, 
jMiisque  les  souscripteurs  n'ont  reçu  qu'une  faible  partie  de  ce 
qu'ils  ont  demandé.  Mais  il  y  avait  quelque  chose  de  factice  dans 
ce  Kiiccès  :  les  conditions  relativement  favorables  auxquelles  les 
jiniH  elles  obligations  furent  émises,  excitèrent  la  spéculation,  alli- 
lèrenL  de  fortes  demandes  de  la  part  de  capitalisites  et  de  ban 
quit^rs  espérant  pouvoir  réaliser  leurs  titres  avec  bénéfices  avant 
dlî  lea  avoir  libérés.  Leurs  espérances  ont  été  trompées.  L'indif 
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f  érence  qu'avait  montrée  la  masse  du  public  à  l'apparition  de  cette 
nouvelle  valeur  coloniale  n'a  pu  être  vaincue,  et  le  3  0/0  garanti 
par  la  Grande-Bretagne,  mal  classé,  n'a  pu  se  maintenir  à  son  taux 
d'émission. 

Le  gouvernement  britannique  n'a  procédé  directement  en  1903 
qu'à  une  seule  émission  :  il  a  placé  sur  le  marché  2  millions  de 
liv.  st.  de  local  loans  3  OyO. 

Parmi  les  Etats  étrangers,  le  Brésil  et  l'Argentine  ont  seuls 
contribué  à  augmenter  la  masse  des  titres  négociés  sur  notre 
place.  Tous  deux  ont  apporté  des  obligations,  dont  le  pro- 
duit était  destiné  à  des  travaux  d'utilité  publique.  Si  on  laisse  de 
côté  les  emprunts  de  conversion,  nous  n'avons  eu,  en  dehors  du 

3  0/0  transvaalien,  que  deux  emprunts  coloniaux,  représentant 
ensemble  une  somme  de  1.500.000  <£,  l'un  émis  par  la  Nouvelle- 
Zélande  et  l'autre  par  le  Queensland.  Les  autres  colonies,  averties 
par  le  peu  de  faveur  que  rencontrèrent  ces  émissions  et  par  la 
décision  des  syndicats  de  souscripteurs  de  ne  plus  prêter  leur 
concours  à  ces  opérations,  ont  imposé  un  frein  à  leur  désir  d'em- 
prunter. 

Ce  sont  ces  mêmes  raisons  qui  ont  arrêté  le  flot  montant  des 
obligations  municipales  britanniques.  Il  en  a  été  émis  pendant  les 
trois  premiers  trimestres  pour  10  1/2  millions  de  livres. 

57  1/2  0/0  du  total  des  capitaux  sollicités  au  cours  de  l'année 
étaient  destinés  à  des  caisses  gouvernementales  ou  municipales. 

Parmi  les  émissions  pour  entreprises,  celles  des  chemins  de  fer 
contituent  la  plus  grosse  part.  Elles  s'élèvent  à  près  de  14  1/2  mil- 
lions de  livres,  dont  7.700.000  £  pour  les  chemins  de  fer  britan- 
niques et  5.715.000  £  pour  les  indiens  et  les  coloniaux. 

Les  sociétés  minières  n'ont  fait  que  des  appels  timides  aux  capi- 
taux. Elles  ont  réclamé  2.702.100  £.  Dans  ce  chiffre,  la  part  des 
mines  sud-africaines  a  été  encore  de  1.347.000  £  ;  celle  des  aus- 
traliens a  été  de  460.300  £  et  celle  des  ouest-africaines  est  tombée 
à  60.000  £. 

Les  sociétés  d'exploration  ont  mis  en  souscription  pour 
2.202.300  £  de  titres  nouveaux,  et  celles  des  sociétés  sidérurgiques 
et  charbonnières  2.943.000  £. 

Les  demandes  de  brasseries  et  de  distilleries  n'ont  pas  dépassé 
2.202.300  £. 

Un  chiffre  intéressant  est  celui  des  entreprises  d*électricilé,  qui 
semblent  prendre  quelque  développement.  Il  a  atteint  près  de 

4  millions  de  livres. 

On  remarque  une  diminution  nouvelle  dans  le  montant  en 
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c;q*iliil  ilis  compagnies  par  actions  enregistrées  en  1903.  On 
riX|*lii|uu  par  la  stagnation  des  affaires,  par  l'incertitude  de  l'ave- 
iiir  L'I  le  désir  d'attendre  le  résultat  de  la  campagne  de  M.  Cham- 
liïMlîiiii,  par  le  renchérissement  des  capitaux  ;  c'est  une  coiisé- 
(^iiuhci'  iiidirecle  de  la  guerre.  Voici  le  relevé  mensuel  des  coin- 
pagnjr*5  onregislrccs  et  le  capital  (mille  livres)  : 

Capilal 


Janvier    324  10.348  334  15.601 

Février    309  11.410  300  11.391 

Maî-- 346  9.387  316  9.386 

Avril    329  12.167  329  24.747 

Mui 343  9.436  306  9.800 

Juin 323  13.069  293  9.476 

Juillet    ,, 324  9.798  334  13.087 

Aoûi 239  9.408  214  8.414 

8«ptiiuil>re    221  4.816  241  13.149 

Outobrt*    321  6.765  289  10.099 

Xtîvt'mbru    286  9.713  304  7.999 

Décembre    339  8.297  336  11.624 

Total 3.703        114.609        3.693    144.766 

Eli  1903,  la  création  de  compagnies  à  Guernsey,  dont  nousi  par- 
lions Tati  dernier,  a  continué  ;  des  promoteurs  ont  trouvé  que 
dans  cL»Ue  île,  les  frais  sont  moindres  qu'à  Londres  et  la  législa- 
tion plus  lâche.  De  juin  à  décembre,  il  y  a  été  enregistré  40  coin 
I>nLfnîes  avec  un  capital  de  10  millions  ;  trois  compagnies  y  entreni 
pour  i  millions.  (Consolidated  Goldfields  du  Rand  avec  2  mil- 
lions, Dorsten  Coal  Mining  Company  avec  4  millions,  Imperia 
Eiij^nnccring  Company  au  capilal  d'un  million.)  (1). 

A  l'exclusion  des  sociétés  créés  à  Guernsey,  on  trouve  en  1903 
feeultrmtîiit,  onze  sociétés  avec  un  capital  d'un  million  ou  davan- 
tage* On  en  a  enregistré  avec  100  livres,  150  et  200  livres,  deux 
compagnies  au  capilal  de  £  7  chacune,  une  avec  45,  deux  avec 
5U,  une  autre  avec  90,  une  avec  907  livres  (2). 


(1)  L^  secrétaire  de  la  Consolidated  Goldfields  of  South  Africa,  a 
publié  un  avis  mettant  le  public  en  garde  contre  la  confusion  entre 
ct'ite  eut  reprise  très  connue  et  celle  de  Guernsey. 

(2)  Asi^ociated  Financial  Corporation,  1  million  en  actions  de  6  0/0, 
t*rëdit  Foncier,  1  million,  Aorno  Mines  of  Mexico,  1  million,  Henry 
Taie  tind  Sons,  1  million  (actions  de  10  £),  Great  Boulder  Persévérance 
tfoH  Minîng,  1.500.000  £  (action  de  1  £),  Asiache  Petroleum,  2  mil- 
lioitji  (ïiçtit^ns  de  10  livres),  Swau  Hunter  and  Richardson,  1.500.00  £ 


Digitized  by 


Google 


ANGLETERRE  1 17 

Dans  les  derniers  jours  de  1903,  a  paru  le  rapport  annuel 
publié  sous  les  auspices  du  Board  ol  trade,  en  vertu  de  la  loi 
relative  à  la  liquidation  des  sociétés  commerciales.  La  principale 
partie  de  ce  document,  qui  se  rapporte  à  Tannée  1902,  consiste 
dans  l'exposé  de  M.  John  Smith,  Tinspecteur  général  des  sociétés 
en  liquidation,  exposé  intéressant  en  raison  des  renseignements 
qu'il  donne  sur  l'activité  commerciale  et  industrielle  du  pays, 
en  tant  qu'elle  se  manifeste  par  la  constitution  de  sociétés  nou- 
velles, et  à  cause  des  données  qu'on  y  trouve  sur  le  nombre  dos 
entreprises  qui  sortent  de  l'existence  active  et  sur  les  consé 
quences  financières  de  leur  disparition.  Il  nous  permet  de  nous 
rendre  compte  de  la  vraie  signification  de  l'ensemble  des, créa- 
lions  nouvelles,  sur  la  portée  desquelles  on  se  ferait  une  idée 
complètement  fausse  si  l'on  s'en  tenait  à  la  statistique  de  leur 
natalité,  sans  se  soucier  de  distinguer  entre  celles  qui  poursuivent 
avec  persévérance  le  but  pour  lequel  elles  ont  été  créées  et  celles 
qui  renoncent  à  jouer  un  rôle  actif  après  une  existence  plus  ou 
moins  longue,  parfois  même  sans  avoir  donné  aucun  signe  de  vie. 

Le  rapport  sur  1902  présente,  en  outre,  un  intérêt  spécial  on 
ce  que  c'est  le  premier  qui  reflète  sérieusement  les  effets  de  la 
nouvelle  loi  sur  les  sociétés,  entrée  en  vigueur  au  commencement 
Ho  1901. 

Le  nombre  des  sociétés  nouvelles  enregistrées  en  Angleterre 
et  dans  le  pays  de  Galles  avait  été  de  3.132  en  1901  ;  il  s'est  élevô 
on  1902  à  3.596,  ce  qui  marque  une  augmentation  de  464.  Mais 
lo  nombre  des  radiations  opérées  pour  des  raisons  diverses  a 
passé  aussi  de  2.712  à  3.430,  de  sorte  que  Taccroissement  net 
n'a  été  que  de  166  en  1902  au  lieu  de  420  en  1901.  Le  nombre 
total  des  sociétés  mort-nées  ou  entrées  en  liquidation  en  1902, 
atteint  donc  95  0/0  du  nombre  des  affaires  nouvelles  constituées 
pendant  cette  année.  Le  déchet  est  considérable. 

Pendant  la  période  de  dix  ans  qui  a  pris  fin  au  31  décembre, 
l'enregistrement  a  constaté  la  naissance  de  38.929  sociétés  nou- 
velles. Durant  le  même  temps,  14,538  sociétés  ont  été  mises  en 
liquidation,  la  plupart  volontairement.  Elles  disposaient  ensem- 
ble d'un  capital  de  560.651.863  <£,  dont  289.877.009  £  représen- 
taient la  part  des  vendeurs  et  270.774.754  £  celle  du  public. 

Il  résulte  à  l'évidence  de  ces  chiffres,  dit  M.  Smith,  que  le  capi- 


(1  livre),  James  Buchanan  and  C<»,  1.000.000  en  action  de  10  £,  Lino- 
type and  Machinery,  capital  2.600.000  liv.,  African  venture  syndicate, 
2.000.000  en  actions  de  1.000  livres. 
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lai  atteint  aimuellemerit  par  la  procédure  de  la  liquidation,  est 
considérable,  et  Thistoire  des  compagnies  défaillantes  et  les  cir- 
constances qui  ont  provoqué  ou  accompagnS^leur  chute,  doivent 
avoir  une  influence  importante  sur  les  intérêts  commerciaux  cl 
industriels  du  pays.  Malheureusement,  la  réelle  signification  de 
ces  chiffres,  est  dissimulée  par  Tinsuffisance  des  renseignements 
disponibles.  Certes,  la  somme  de  560.651.863  £  représentant  le 
capital  des  sociétés  mises  en  liquidation,  de  1882  à  1902,  n'est 
pas  entièrement  perdue.  Le  compte  définitif  des  perles  ne  peut 
se  déterminer  qu'à  la  fin  des  liquidations.  De  plus,  en  ce  qui 
concerne  les  51  0/0,  de  celte  somme  correspondant  aux  actions 
des  vendeurs,  on  peut  dire  qu'ils  n'ont  jamais  représenté  un  actif 
équivalent  et  qu'ils  proviennent  en  grande  partie  d'une  exagéra- 
tion du  capital.  Une  perte  plus  réelle  et  plus  déplorable,  est  celle 
des  créanciers  et  des  porteurs  d'obligations,  au  sujet  de  laquelle 
on  n'a  que  des  données  incomplètes. 

En  dépit  de  l'insuffisance  des  éléments  mis  à  sa  disposition, 
l'inspecteur  général  s'est  néanmoins  appliqué  à  calculer  les  perles 
résultant  dos  14.538  liquidations  prononcées  pendant  la  période 
en  question.  Il  estime  à  39.449.877  £  la  perle  des  créanciers»  et  à 
163.434.137  £  celle  correspondant  à  la  moins-value  des  actions 
souscrites  contre  des  espèces,  soit  203  millions  de  liv.  st.,  sans 
compter  £  179  millions  représentant  la  dépréciation  des  actions 
des  vendeurs.  De  plus,  il  faut  noter  que,  pendant  les  dix  ans  con- 
sidérés, environ  11.000  sociétés  ont  été  rayées  des  livres  de  l'en- 
registrement, sans  être  soumises  à  une  liquidation  formelle  et, 
bien  que  constituant  pour  la  plupart,  une  simple  tentative  avortée 
pour  mettre  une  entreprise  sur  pied,  elles  ont  souvent  causé  des 
pertes  qu'il  est  impossible  d'évaluer,  mais  qui  ont  une  réelle  im- 
portance. 

M.  Smith  attire  l'attention  sur  le  nombre  croissant  des  sociétés 
qui  font  légaliser  leur  constitution  par  l'enregistrement,  sans 
avoir  publié  de  prospectus,  c'est-à-dire  sans  avoir  adressé  au 
public  une  invitation  directe  à  souscrire  leurs  actions.  Cette  fâ- 
cheuse abstention  s'explicfue  par  le  désir  des  promoteurs  d'affaires 
d'éluder  les  prescriptions  que  la  loi  de  1900,  pour  sauvegarder 
les  intérêts  des  tiers,  a  édictées  au  sujet  des  émissions  d'actions, 
des  emprunts  des  société,  des  conditions  de  leur  constitution,  de 
la  publicité  à  donner  aux  avantages  faits  aux  vendeurs,  etc.  Mais, 
comme  ces  prescriptions,  gênantes  pour  ceux  qui  cherchent  à 
retirer  un  bénéfice  abusif  et  immédiat  de  la  création  d'une  affaire, 
ne  visent  que  les  sociétés  qui  recourent  à  la  publication  d'un 
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prospectus,  les  promoteurs  cupides  et  sans  scrupule  s'abstiennent 
de  remplir  cette  formalité  et  renoncent  à  rémission  publique  ; 
ils  embauchent  une  armée  d'agents  qui  emploient  le  boniment 
verbal,  appuyé  par  des  articles  de  presse,  et  écoulent  les  titres, 
par  dose  plus  ou  moins  forte,  souvent  avec  une  prime,  au  Stock- 
Exchange  et  même  chez  les  particuliers,  sans  que  Tabus  qui  se 
commet  à  la  faveur  de  ces  circonstances  tombe  sous  l'application 
de  la  loi. 

La  Commission  du  Stock-Exchange  s'est  émue  de  ces  pratiques, 
qui  neutralisent  en  partie  les  effets  des  dispositions  légales  prises 
dans  rintérél  du  public  et  les  a  signalées  au  Board  of  trade  en  lui 
fournissant  quelques  statistiques  significativesi.  Elle  lui  a  rappelé 
que  des  sociétés  constituées  pendant  les  six  derniers  mois  de 
1900,  c'est-à-dire  durant  le  dernier  semestre  qui  a  précédé  la 
mise  en  vigueur  de  la  nouvelle  loi  sur  les  sociétési,  69  0/0,  ont 
publié  un  prospectus  d'émission  et  31  0/0  seulement  sont  entrées 
modestement  dans  la  vie,  sang  recourir  à  cette  publicité.  Or,  si 
l'on  consulte  les  statistiques  des  six  premiers  mois  de  1902,  on 
constate  que  la  proportion  est  renversée,  les  sociétés  ayant  publié 
un  prospectus  ne  représentant  plus  que  39  0/0  du  total  et  les 
autres  61  0/0.  A  ce  point  de  vue,  les  3.596  sociétés  qui  ont  été 
enregistrées  en  1902,  se  répartissent  comme  suit  :  358  ont  publié 
un  prospectus  à  la  suite  duquel  elles  ont  obtenu  un  certificat  les 
autorisant  à  commencer  leurs  opérations  ;  91  autres  ont  aussi 
usé  du  prospectus,  mais  n'ont  pas  obtenu  ce  certificat  ;  enfin, 
3.147  ont  renoncé  à  la  publicité  prévue  par  la  loi.  Le  capital  res- 
pectif de  ces  trois  catégories  est  de  26.280.619  £,  2.527.075  £  et 
118.282.529  £,  soit  147.563.148  £  pour  les  3.596  sociétés.  Il  va 
de  soi  que  les  sociétés  qui  ont  peur  d'exposier  au  grand  jour  les 
conditions  de  leur  origine,  ne  sont  pas  celles  dont  les  actions  sont 
les  plus  i^ecommandables,  encore  que,  grâce  aux  manœuvres 
employées,  elles  trouvent  un  accès  facile  dans  les  portefeuilles. 
Cela  démontre  que,  malgré  les  heureux  effets  qu'elle  a  produits, 
la  loi  de  1900  a  encore  besoin  d'être  amendée. 

Le  procès  intenté  à  Whitaker  Wright,  dont  le  nom  es4  bien 
connu  des  lecteurs  du  Marché  Financier ^  a  duré  une  quinzaine  de 
jours  et  s'est  terminé,  après  la  condamnation,  à  sept  ans  de  tra- 
vaux forcés)  par  le  suicide  de  ce  héros  de  la  basse  finance  (jan 
vîer  1904).  Jusqu'à  la  fin,  Whitaker  Wright  était  persuadé  qu'il 
serait  acquitté,  tellement  forte  était  l'illusion  sur  la  légitimité  de 
ses  opérations  :  il  croyait  n'avoir  fait  que  des»  affaires  comme  en 
permet  la  morale  un  peu  lasse  de  la  Cité.  L'accusation  portait 
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principalement  sur  la  falsification  des  bilans.  On  n'a  pas  oublié 
qu'un  an  auparavant,  les  officiers  de  la  Couronne  avaient  refusé 
d'entamer  des  poursuites,  sous  prétexte  que  la  législation  exis- 
tante ne  punissait  pas  le  délit  reproché  à  Whitaker  Wright. 
M.  Balfour,  premier  ministre,  promit  de  modifier  la  législation 
en  présentant  un  amendement.  Il  fallut  qu'un  courtier  de  la  Cité, 
M.  Flower,  qui  avait  eu  à  souffrir  de  l'effondrement  du  London 
and  Globe,  prit  sur  lui  de  porter  plainte  et  de  se  charger  des  frais 
considérables.  Le  fait  qu'un  particulier  était  Taccusateur^  contri- 
bua encore  à  rassurer  Whitaker  Wright.  Celui-ci  eut  la  première 
sensation  sérieuse  du  danger,  lorsque  le  juge  Bigham  fit  son 
résumé.  Il  demanda  au  jury  de  ne  pas  se  laisser  émouvoir  par  les 
injures,  les  menaces,  ni  par  le  souvenir  de  Lord  Dufferin  et  de 
Lord  Loch,  qui  avaient  été  associés  de  W.  Wright.  Celui-ci,  qui 
était  allé,  il  y  a  35  ans,  aux  Etats-Unis,  qui  y  avait  vécu  comme 
ingénieur  et  spéculateur,  revint  en  1894  à  Londres  ;  il  fonda  la 
West  Australian  Exploring  Company  et  la  première  London  and 
Globe  Company,  chacune  avec  200.000  livres  de  capital.  En  1897, 
elles  furent  réunies  dans  la  nouvelle  London  and  Globe  Finance 
Corporation,  au  capital  de  2.000.000  livres,  dont  1.600.000  furent 
versés  de  suite,  les  400.000  livres  restant  plus  tard,  de  façon  à 
financer  la  Waterloo  and  Baker  Street  Railway,  —  un  chemin 
de  fer  électrique  souterrain.  M.  Wright  reçut  pour  700.000  liv. 
des  actions  de  la  nouvelle  compagnie  du  London  and  Globe  ;  il  en 
vendit  la  moitié  environ,  c'esl-à-dîre  321.000  livres.  Il  fonda  en- 
suite la  British  Amerika  et  la  Standard,  chacune  avec  1.500.000 
livres,  si  bien  qu'en  moins  d'une  année,  il  porte  à  5  millions  le 
capital  de  ces  compagnies.  Le  18  mars  1899,  la  London  and  Globe 
avait  un  dividende  disponible  de  10  0/0.  W.  Wright  en  informa 
Lord  Dufferin,  en  ajoutant  que  la  British  America  allait  distribuer 
un  dividende  semblable.  A  cette  époque,  il  possédait  encore 
160.000  actions  d'une  livre  chacune,  qui  valaient  240.000  livres. 
I)  les  vendit  vite  ;  le  30  septembre  1899,  il  en  avait  seulement 
2.500,  c'est-à-dire  juste  ce  qu'il  fallait  pour  rester  administrateur. 
Lorsqu'il  fallut  distribuer  le  dividende  de  10  0/0,  qui  exigeait 
200.000  livres,  il  devint  nécessaire  de  se  procurer  les  fonds.  Le 
29  septembre,  la  London  and  Globe  avait  80.000  £  à  son  crédit, 
le  30  sieptembre  534.000  livres.  C'est  là  un  des  points  principaux 
de  l'accusation.  Le  rapport  des  administrateurs  disait  que  leurs 
efforts  avaient  tendu  à  consolider  et  à  fortifier  la  situation  de 
l'entreprise.  Est-ce  que  le  transfert  d'actions  du  Lake  View  par 
le  Globe  au  Standard  et  le  passage  aux  écritures  d'un  prix  ima- 
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ginaîre,  pouvaient  être  considérés  comme  une  consolidation  et 
pouvait-on  y  voir  un  simple  embellissement  du  bilan  ?  Les  actions 
du  Lake  View  revinrent  ensuite  au  Globe,  le  syndicat  qui  avait 
maintenu  les  cours,  fut  dissous  en  février  1900,  les  actions  se 
déprécièrent,  le  Globe  et  le  Standard  y  perdirent  un  million  de 
livres.  Le  30  septembre  1900,  on  devait  présenter  un  nouveau 
bilan  ;  si  on  avait  porté  les  actions  au  cours,  il  y  aurait  eu  aveu 
d'une  perte  de  1.600.000  £,  L'accusé  avait  reconnu  que  le  London 
and  Globe  corporation  était  insolvable,  que  les  actionnaires  au- 
raient dû  en  être  avisés  immédiatement.  Au  lieu  de  cola,  il  ajour- 
na la  publication  et  se  lança  dans  de  folles  spéculations  ;  un  bilan 
du  5  décembre  montre  qu'il  y  avait  un  surplus  de  463.000  liv. 
Ce  surplus  était  dû  à  des  créations  nouvelles  avec  des  bénéfices 
imaginaires,  sans  lesquels  il  y  aurait  eu  un  trou  de  600.000  livres. 
Le  bilan  portait  des  actions  pour  2.232.632  £,  dont  la  moitié 
n'avait  pas  de  cours  et  dont  le  reste  était  majoré  de  373.000  livres. 
Les  jurés  ont  répondu  de  la  seule  façon  possible  aux  questions 
que  M.  Bigham  leur  avait  posées.  Cela  prouve  qu'il  ne  faut  pas 
de  nouvelles  lois  pour  punir  les  faux-commis  par  les  falsifica- 
teurs de  bilan.  Une  leçon  à  tirer  du  procès,  c'est  la  confiance 
limitée  que  Ton  doit  avoir  dans  la  revision  faite  par  les  compta- 
bles (auditors),  de  profession  qui  vérifient  les  écritures  et  la  situa- 
tion. 

La  suprématie  du  marché  anglais  a  paru  compromise,  à  la 
suite  de  l'affaiblissement  que  lui  a  infligé  la  malheureuse  guerre 
du  Transvaal,  avec  toutes  ses  conséquences.  Les  opérations  de 
crédit  du  gouvernement  britannique  ont  absorbé  les  ressources 
disponibles,  la  baisse  des  Consolidés  anglais  a  été  une  cause  de 
désorganisation,  mais  malgré  tout,  comme  les  fondements  sont 
solides,  il  est  certain  que  le  rôle  prépondérant  du  marché  de  Lon- 
dres n*est  pas  compromis.  Ce  n'est  pas  New-York  qui  en  héritera 
de  sitôt,  et  ceux  qui  ont  pensé  en  1898  ou  1899  que  l'axe  monétaire 
s'était  déplacé,  que  New- York  exercerait  le  contrôle  perdu  par 
LombaVd'  Street  et  Threadneedle  Streef,  doivent  reconnaître  au- 
jourd'hui leur  erreur.  Ce  n'est  pas  davantage  Berlin  qui  pourrait 
espérer  la  succession.  La  place  de  Paris,  grûce  à  ses  ressources 
immenses,  a  joué  un  rôle  considérable  dans  les  moments  ofi 
Londres  «l'éclipsait,  elle  à  été  l'intermédiaire  des  paiements,  elle 
a  encaissé  l'or  que  New-York  envoyait  5  Londres,  parce  qu'elle 
était  la  plus  forte  créancière  de  Londres. 

n  vaudrait  la  peine  de  rechercher  les  causes  do  cette  supréma- 
tie, qui  fait  de  Londres  le  centre  de  la  banque  et  de  la  finance 
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universelles  —  on  a  dit  pendant  longtemps  que  c'était  parce  qu'on 
était  toujours  sûr  d'être  payé  en  or.  C'est  encore  exact  aujourr- 
d'hui,  mais  depuis  que  la  situation  monétaire  de  plusieurs  grands 
Etats  s'est  consolidée,  que  les  stocks  d'or  sont  devenus  énormes, 
ce  n'est  plus  un  privilège  exclusif.  Il  est  d'autres  causes,  et 
parmi  celles-ci  figurent  la  liberté  commerciale,  l'immensité  des 
échanges  entre  l'Angleterre  et  le  reste  du  monde,  la  possibilité 
de  trouver  partout  preneur  pour  des  effets  en  livres  sterling 
Londres  est  le  Clearing  House  universel.  Dans  cet  état  de  choses, 
toute  étude  un  peu  approfondie  du  Money  Market  est  sûre  d'un 
bon  accueil,  môme  si  elle  n*a  pas  l'éclat  et  l'intérêt  du  livre  classi- 
que de  Bagehot  sur  Lombard  Street  ou  la  portée  philosophique 
du  traité  des  changes  étrangers  de  Goschen,  avec  les  préfaces  de 
Léon  Say  comme  commentaires. 

L'impatience  que  témoignent  les  hommes  d'affaires,  quelle  que 
soit  la  branche  de  commerce,  l'industrie  dans  laquelle  ils  tra- 
vaillent et  qu'ils  soient  môme  de  simples  spéculateurs,  leur  impa- 
tience à  suivre  les  fluctuations  du  taux  de  l'escompte  à  Londres 
s'explique  :  il  suffit  de  se  rappeler  que  du  taux  officiel,  arrêté 
par  le  conseil  de  régence,  dépend  le  taux  bonifié  aux  déposants 
par  les  banques  et  les  banquiers,  le  taux  imposé  aux  emprunteurs 
par  les  capitalistes,  et  que  c'est  un  élément  considérable  dans  la 
détermination  du  change  sur  l'étranger.  Le  taux  des  reports  à  la 
Bourse  subit  le  contre-coup  immédiat  ;  il  en  est  de  même  pour  les 
opérations  de  ceux  qui  achètent  à  crédit  des  valeurs  mobilières 
et  qui  spéculent  s!ir  l'écart  entre  le  taux  d'intérêt  courant  et  le 
revenu  de  ces  valeurs.  Le  prix  des  marchandises  dépend  aussi  du 
taux  de  l'escompte  ;  car  si  celui-ci  est  peu  élevé,  il  est  plus  facile 
d'obtenir  des  avances,  des  ouvertures  de  crédit,  de  tenir  des 
stocks  considérables,  alors  qu'avec  la  hausse  de  l'escompte,  les 
banquiers  deviennent  plus  exigeants  et  que  les  détenteurs  sont 
obligés  de  réaliser  leurs  marchandises,  ce  qui  déprime  les  cours 
et  facilite  les  achats. 

Af.  Inglis  Palgrave,  qui  a  dirigé  la  publication  du  Dictîonary 
of  Political  Economy  et  qui  a  étudié  avec  soin  le  mouvement 
financier,  vient  d'apporter  une  contribution  nouvelle  à  Tétude  de 
l'escompte  et  du  marché  des  capitaux  en  Angleterre,  en  France, 
en  Allemagne,  on  Hollande  ot  en  Belgique  de  1844  à  1900  0)- 
L'objet  principal  qu'il  a  eu  en  vue  a  été  de  rechercher  les  causes 


(1)  Bank  rntr,  un  vohime,  à  Londres,  chez  John  Mufray,  1"903: 
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de  rinstabilité  plus  grande  du  Bank  rate  à  Londres  que  sur  le 
continent  ;  il  les  trouve  dans  les  demandes  soudaines  et  consi- 
dérables d'or  auxquelles  on  est  exposé  à  Londres  et  dans  le  fait 
que  toute  la  réserve  en  numéraire  et  en  métal  du  pays  est  concen- 
trée dans  les  caisses  d'un  établissements  unique.  La  Banque  d'An- 
gleterre occupe  une  position  unique  dans  le  monde,  et  elle  subit 
par  suite  de  sa  constitution  môme,  telle  que  l'ont  faite  et  la  loi 
de  1884  et  les  circonstances  survenues  depuis  lors,  bermcoup  plus 
vivement  le  contre-coup  extérieur  que  les  institutions  centrales 
des  autres  pays. 

L'étude  des  bilans  hebdomadaires  de  la  Banque  d'Angleterre 
est  un  moyen  d'information  excellent  sur  l'étal  du  marché  des 
capitaux,  mais  les  données  qu*on  y  trouve  étaient  jadis  plus  dé- 
taillées. On  y  était  renseigné  sur  la  composition  du  portefeuille, 
sur  la  nature  des  dépôts.  Prenez  en  main  un  bilan  de  l'année 
1844,  vous  y  verrez  la  circulation  à  Londres  et  en  province,  les 
dépôts  du  gouvernement,  le  compte  de  l'Echiquier,  des  caisses 
d'épargne,  les  dépôts  des  particuliers,  chemins  de  fer,  banquiers 
de  Londres,  d'Ecosse,  d'Irlande.  A  l'actif,  on  distinguait  les 
avances  sur  Exchequer  bills,  sur  deficiency  bills,  les  titres  ache- 
tés ;  le  portefeuille  (prîvate  securities)  mentionnait  effets  escomp- 
tés (Londres  et  province),  East  India  Bonds,  City  Bonds,  hypo- 
thèques, les  avances  sur  effets  de  commerce,  sur  bons  du  Trésor, 
etc.  Il  en  a  été  ainsi  jusque  vers  1875  ou  1876.  A  partir  de  1878, 
on  n'a  plus  indiqué  les  soldes  au  crédit  des  banques  et  banquiers 
de  Londres.  M.  Inglis  Palgrave  regrette  qu'il  soit  devenu  impos- 
sible de  suivre  le  mouvement  des  sommes  appartenant  aux  ban- 
quiers. C'était  intéressant  dans  les  moments  difficiles,  dans  les 
cries  :  on  voyait  alors  les  comptes  courants  des  banquiers  dé- 
croître, puis  augmenter,  au  fur  et  à  mesure  qu'ils  sentaient  la 
nécessité  de  renforcer  leurs  positions. 

La  tendance  des  banquiers  a  été  de  se  constituer  des  réserves 
plus  considérables  à  la  Banque  d'Angleterre,  tandis  que  le  chiffre 
absolu  de  la  réserve  n'a  pas  subi  une  progression  comparable. 
Ainsi  en  1875  de  mai  à  fin  juin,  les  dépôts  des  particuliers  pro- 
gressent de  17.2  à  22.8  millions,  ceux  des  banquiers  de  Londres 
de  7.0  à  12.3  ;  à  peu  de  chose  près,  tout  l'accroissement  est  de 
léTir  fait.  On  suppose  qu'il  en  a  été  de  même  en  1878  (effondrement 
de  Cîly  ofGlasgovvr  Bank)  —  en  1900  (crise  Baring).  Parallèle- 
ment, îl  y  a  grossissement  du  portefeuille  (other  sucurîtîes)  ;  la 
banque  d*Angleterre  n*en  donne  pas  la  décomposition  ;  en  1874 
et  1875,  le  montant  moyen  des  effets  escomptés  était  de  4  à  5  mîl- 
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lions  de  liv.  st.,  rarement  il  a  atteint  la  moitié  du  portefeuille 
total.  Le  reste  du  portefeuille  se  compose  d'obligations  des  gran- 
des compagnies  de  chemins  de  fer  et  de  municipalités  anglaises, 
et  d'avances  temporaires  sur  titres. 

On  a  défini  le  «  Bank  raie  »  le  taux  le  plus  bas?  auquel  la  Banque 
d'Angleterre  escornptera  de  bons  effets  de  commerce  ou  fera  deç 
avances  sur  nantissement  pour  de  courtes  périodes.  C'est  le  taux 
minimum  qu'elle  comptera  aux  personnes  n'ayant  pas  un  compte 
chez  elle  pour  de  bonnes  lettres  de  change  n'ayant  pas  plus  de 
trois  mois  à  courir.  Jusqu'en  1878,  c'était  réellement  le  l.^ux 
minimum  auquel  elle  escomptait  pour  tout  le  monde,  clients  ou 
outsiders  ;  mais,  à  dater  de  cette  époque,  elle  traita  ses  clients 
réguliers  d'une  façon  différente,  au  taux  du  marché  hors  banque. 
La  raison  de  ce  changement  a  été  que,  si  l'on  pouvait  escompter 
au  taux  du  marché  par  l'intermédiaire  de  son  banquier,  il  n'y 
avait  pas  lieu  pour  les  clients  de  la  Banque  d'Angleterre  d'être 
moins  bien  partagées. 

Pendant  prèsi  d'un  siècle,  jusqu'en  1839,  le  taux  d'escompte 
ù  la  Banque  d'Angleterre  n'a  pas  dépassé  5  0/0  et  n'est  pas  des- 
cendu au-dessous  de  4.  Pendant  la  crise  de  1839,  il  fut  porté  ù 
6  0/0,  réduit  à  5  0/0  en  janvier  1840  et  demeura  aux  environs  de 
4  et  5  0/0  jusqu'au  vote  dû  Bank  Act.  En  1844,  la  Banque  avait 
perdu  le  contact  avec  le  marché  oii  l'on  pouvait  escompter  entre 
1  3/4  et  2  0/0  ;  le  portefeuille  de  la  Banque  était  minime,  il  s'éle- 
vait à  113.000  livres  seulement  en  août  1844,  lorsque  le  taux  fut 
réduit  à  2  1/2.  C'est  la  date  à  laquelle  a  été  inauguré  le  nouveau 
système,  celui  d'adapter  le  taux  officiel  aux  conditions  ambiantes 
et  de  renoncer  5  la  fixité  relative  qui  avait  distingué  l'institution. 

M.  Inglis  Palgrave  fait  remarquer  qu'en  ne  se  déclarant  plus 
tenue  d'appliquer  le  taux  officiel  h  tout  le  monde,  la  Banque  d'An- 
gleterre en  1878  a  fait  une  modification  importante  qui  était  un 
retour  en  arrière  ;  de  même,  en  1890,  elle  a  admis  h  l'escompte 
les  hiU-hroker&  (courtiers  escompteurs)  et  les  compagnies  d'es- 
compte pour  du  papier  ayant  quinze  jours  et  moins  à  courir,  alors 
que  précédemment  elle  se  bornait  h  leur  faire  des  avances  sur 
effets  de  commerce,  sans  les  escompter.  Actuellement,  elle  leur 
prend  même  du  papier  à  trois  mois.  Lorsqu'un  banquier  demande 
au  bill-hrokcr  de  lui  rembourser  l'argent  qu'il  lui  a  avancé,  le 
bill-broker  va  à  la  Banque,  met  en  gage  ou  escompte  des  effets 
et  rembourse  le  banquier. 

Les  banquiers  ont  abandonné  les  affaires  d'escompte  au  bill- 
broker  qui  3'aJimentc  chez  eux  en  capitaux,  qui  se  charge  d'es- 
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compter  le  papier,  connaît  la  clientèle  et  prend  le  risque  ;  le  bill- 
broker  donne  les  effets  en  nantissement  aux  banquiers  ;  il  travaille 
sans  réserve  et  lorsqu'il  lui  faut  de  l'argent,  il  augmente  la  pres- 
sion qui  s'exerce  sur  la  réserve  centrale.  La  concurrence  est  vive 
entre  les  escompteurs  privés  ;  le  perfectionnement  de  l'outillage 
économique  tend  à  diminuer  la  quantité  des  effets  créés  et  à  subs- 
liluer  des  procédés  de  paiement  plus  rapides. 

Le  taux  de  la  Banque  est  un  guide  moins  sûr  que  par  le  passé. 
A  certains  moments  les  banques  privées  ont  essayé  de  s'émanci- 
per, l'écart  es!  devenu  considérable,  comme  en  juin  1901,  lorsque 
la  Banque  était  à  3  0/0,  les  banques  à  1  1/2  0/0.  La  Banque  d'An- 
gleterre a  parfois  abusé  des  modiGcations  d'escompte  :  24  fois 
en  1873.  Depuis  1890,  il  n'y  a  pas  eu  plus  de  douze  changements 
en  une  année.  M.  Inglis  Palgrave  voudrait  que  la  Banque  fît 
connaître  les  principes  qui  la  guident  et  qu'à  défaut  d'un  taux 
unique  appliqué  à  tout  le  monde  par  la  Banque  d'Angleterre, 
celle-ci  fixût  le  taux,  d'accord  avec  des  représentants  des  ban- 
quiers et  bill-brokers.  Ce  taux  lui  paraîtrait  destiné  à  avoir  une 
plus  grande  autorité. 

Le  taux  moyen  d'escompte  de  1845  à  1900  a  été  de  3  liv.  12  sh. 
par  100  liv.  Par  période  on  trouve  : 


1845-54    

Jiv. 

3 

8 

iwiice 
5 

1855-64    

4 

12 

9 

1865-74    

3 

16 
3 

1 

1875-84    

3 

11 

1885-94    

3 

3 

2 

1895-1900    

3 

0 

4 

Les  taux  les  plus  élevés  ont  généralement  été  enregistrés  en 
hiver  ;  cependant,  en  1855-64,  en  1865-74,  il  y  a  eu  des  taux  oné 
reux  en  mai  et  en  juin.  L'automne  et  le  début  de  l'hiver  sont  des 
mois  de  grande  activité  commerciale  (récoltes,  achats  à  l'étran- 
ger, besoins  de  fin  d'année)  ;  il  faut  tenir  compte  aussi  d'habitudes 
locales  (Ecosse). 

Voici,  de  1890  à  1900,  la  comparaison  des  variations  d'escomp- 
tes à  Londres  et  à  Paris  : 
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onze 

auoun 

dix 

aucun 

quatre 

un 

douze 

aucun 

deux 

aucun 

aucun 

un 

trois 

aucun 

SIX 

aucun 

SIX 

un 

six 

deux 

six 

quatre 
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Banque  d'Angleterre        Banque  de  France 

1890  

ISIU  

1892  

1893  

1894  

1895  

1896  

1897  

1898  

1899  

1900  

il  y  en  a  tîU  66  à  Londres,  9  à  Paris. 

Si  Ton  compare  le  taux  d'escompte  dans  les  années  de  crise 
à  Lundresi  avec  ceux  de  Paris,  on  voit  : 

Banque  Banque 

d'Angleterre         de   France 

1847    £  5.  3.6  4.19.0 

1857    6.13.3  6.  3.0 

18ëB   6.19.0  8.14.0 

1890   4.10.5  3.  0.0 

Le  liibleau  suivant  indique  le  nombre  de  jours  durant  lesquels 
los  taux  d'escompte  ont  été  en  vigueur  de  1844  à  1900. 

Banque 
0/0  d'Angleterre 

S  3.409 

2   1/4 : 48 

2  1/2 2.997 

3        4.907 

3  1/2 1.739 

4        2.698 

4  1/2 481 

3         2.012 

5  1/2 269 

6         868 

6  1/2, 91 

7  , 577 

7  1/2 » 

8         268 

9         95 

10        141  )i  » 

A  Londres,  le  taux  de  3  0/0  représente  23.9  0/0,  à  Paris  27  0/0, 


Banque 

Banque 

de  France 

d'Allemagne 

2.027 

» 

» 

» 

2.579 

» 

5.557 

2.640 

1.815 

178 

4.516 

11.077 

353 

1.439 

2.061 

3.648 

120 

430 

1.170 

730 

8 

50 

286 

234 

21 

44 

41 

63 

16 

63 
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à  Berlin  12.9  0/0.  Le  taux  le  plus  fréquent  à  Berlin  est  4  0/0, 
qui  représente  54  0/0. 

Durant  la  période  de  1845  à  1900,  la  Banque  d'Angleterre  n  a 
pas  modifié  son  escompte,  seulement  deupc  années  (1851  et  1895), 
la  Banque  de  France  vingt  années,  la  Banque  d'Allemagne  neuf 
années. 

M.  Inglis  Palgrave,  après  avoir  analysé  les  différents  chapitres 
du  bilan,  les  avoir  exposés  et  retournés  dans  tous  les  sens,  arrive 
à  la  conclusion  qu'il  serait  urgent  d'amener  une  coopération  et 
une  collaboration  entre  la  Banque  d'Angleterre  et  les  banques 
privées  pour  augmenter  les  réserves,  en  vue  de  donner  plus  de 
stabilité  au  marché  des  capitaux.  Il  esl  certain  que  l'économie  des 
forces,  le  désir  d'amener  le  plus  grand  résultat  avec  la  plus  petite 
dépense,  ont  eu  pour  conséquence  de  réduire  au  minimum  la 
quantité  de  capital  non  employé.  C'est  un  état  de  choses  dange 
reux,  dans  une  certaine  mesure,  et  que  nousi  ne  conseillerons  pas 
à  d'autres  pays  d'imiter,  mais  qui  a  cependant  un  avantage,  celui 
d'obliger  à  une  extrême  vigilance,  et  les  gens  du  continent  béné 
ficient  de  cette  vigilance  de  la  Bank  of  England. 

Le  Money  Market  a  traversé  une  année  d'énervement,  peu 
confortable,  marquée  par  une  attitude  d'extrême  circonspection  ; 
cette  attitude  ensemble  avec  la  prudence  que  les  régents  de  la 
Banque  d'Angleterre  ont  déployé  pour  piloter  le  navire  financier, 
a  permis  à  Londres  de  passer  l'année  1903,  sans  des  fluctuations 
violentes  dans  le  taux  d'escompte,  sans  des  prix  exagérés  pour  le 
crédit,  bien  que  le  taux  ait  été,  en  général,  au-dessus  de  la 
moyenne. 

Le  retard  dans  la  reprise  de  l'industrie  sud-africaine  a  été  l'une 
des  causes  du  malaise  qui  a  affecté  non  seulement  Londres,  mais 
aussi  la  plupart  des  principaux  centres  financiers  en  1903.  Les 
besoins  et  les  demandes  de  crédit  ont  augmenté  considérablement 
dans  les  dernières  années,  par  suite  du  développement  exubérant 
de  la  finance  américaine  et  des  dépenses  militaires  de  l'Angleterre; 
en  même  temps,  l'approvisionnement  d'or,  base  dernière  du  cré- 
dit, a  manqué  de  marcher  parallèlement  avec  cette  expansion 
De  là,  nécessité  d'une  politique  de  prudence  et  tendance  constante 
à  des  appréhensions  nerveuses,  spécialement  depuis  que  les  ébul 
litions  impressibles  des  joueurs  américains  ont  paru  devoir  finir 
par  des  désastres.  Considérant  toutes  les  sources  de  danger  qui 
existaient,  on  peut  féliciter  le  monde  du  crédit  international 
d'avoir  pu  échapper  en  1903  à  de  sérieuses  complications. 

Quant  à  Londres,  le  malaise  ressenti  à  travers  le  monde  finan- 
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cicr,  fui  rendu  plus  accentué  par  le  fait  que  de  gros  montants  de 
capitaux  étrangers  avaient  été  jetés  en  Angleterre,  attirés  par  les 
taux  élevés  en  vigueur  durant  la  guerre,  et  qu'il  existait  des  enga- 
gements, qui  n'avaient  pas  été  liquidés.  11  était  absolument  clair 
que,  s'il  surgissait  quelque  part  une  perturbation  financière  ou 
autre,  obligeant  de  renforcer  les  ressources  d'un  centre  financier 
quelconque,  une  incursion  serait  faite  aussitôt  sur  le  stock  d'or 
de  Londres,  qui,  par  suite  de  la  convertibilité  absolue  du  billet  de 
la  Banque  d'Angleterre,  est  plus  exposé  à  un  drainage  que  tout 
autres. 

En  même  temps, la  persistance  tout  à  fait  inattendue  de  la  baisse 
des  prix  des  valeurs  dorées  sur  tranches,  a  augmenté  les  embar- 
ras des  négociants  en  crédit,  depuis  qu'avec  chaque  baisse  leur 
valeur  comme  nantissement  pour  des  emprunts  diminuait,  et  qu'il 
fallait  vendre  à  perte  d'autres  valeurs  pour  combler  les  trous, 
pour  rafraîchir  la  couverture.  On  remarquera  que  presque  toutes 
ces  difficultés  et  ce  malaise  peuvent  être  attribués  une  fois  de  plus 
à  la  guerre  sud-africaine.  La  rareté  relative  d'or  était  le  résultat 
de  la  guerre;  la  surabondance  de  valeurs  à  Londres  était  due  prin- 
cipalement aux  augmcntalions  de  la  dette  britannique,  faites  pen- 
dant la  guerre  et  la  crainte  de  gros  retraits  d'or  était  due  à  l'im- 
portation de  capital  étranger  durant  ce  temps. 

Les  adversaires  les  plus  déterminées  de  la  politique  anglaise  au 
Cap,  admettront  sans  doute  que  cette  politique  a  reçu  sa  juste 
rétribution.  Quoi  qu'il  en  soit, la  pinidence  a  été  la  clé  de  la  poli- 
tique financière  de  l'année  ;  cette  politique  en  somme  a  été  très 
l)ien  guidée  par  les  régents  de  la  Banciue  d'Angleterre,  qui  ont 
|)ris  le  marché  en  tutelle  et  l'ont  gardé  durant  la  plus  grande  par- 
lic  de  l'année.  Ils  ont  maintenu  souvent  leur  contrôle  par  le  pro- 
cédé coûteux  d'emprunts  faits  au  marché,  emprunts  portant  sur 
les  excédents  de  ressources  qui  facilitaient  la  concurrence  entre 
les  préteurs  et  déprimaient  les  taux  à  un  niveau  que  la  Banque 
croyait  dangereux.  Le  marché  a  grogné,  comme  d'habitude,  aux 
mesures  prises  dans  son  propre  intérêts  ;  il  a  attaqué  la  politique 
de  la  Banque  ;  néanmoins,  cette  politique  a  permis  de  faire  face 
h  toutes  les  demandes  de  l'année,  sans  qu'on  ait  eu  besoin 
d'avoir  recours  à  un  taux  supérieur  à  4  0/0.  Soit  que  l'agitation 
Hscale  ait  amené  tous  les  gens  à  discuter  les  questions  économi- 
ques, soit  parce  que  la  stagnation  relative  des  affaires  leur  en 
donnait  le  loisir,  soit  que  le  malaise  général  leur  fournit  le  pré- 
texte d'examiner  les  conditions  sous  lesquelles  ils  travaillent, 
il  est  certain  que  le  Moncy  Maricel  de  Londres,  a  paru  plus  enclin 
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que  d'habitude  à  discuter  les  questions  de  sa  politique  et  critiqué 
ses  propres  usages.  Peut-être  la  plus  notable  de  toutes  ces  cri- 
tiques a  été  celle  de  M.  Herbert  Tritton,  président  de  Tlnslitul- 
des  banquiers,  dans  son  discours  inaugural  de  la  session  de  1903- 
1904.  M.  Tritton  a  été  associé  de  la  grande  maison  de  banque 
Barclay  Bevan  Trillon  Bouverie  et  C®,  et  depuis  que  celte  maison, 
fusionnée  avec  un  nombre  de  privaie  banks  a  été  transformée  en 
compagnie  par  action^,  il  a  été  Tun  de  ses  administrateurs.  Sa 
compétence  est  connue,  elle  s'appuie  sur  une  longue  expérience  ; 
on  Técoule  toujours  avec  respect,  môme  lorsqu'il  fait  des  sugges- 
tions qui  ne  rencontrent  pas  l'assentiment  universel.  M.  Tritton, 
dans  le  cours  de  son  allocution,  a  fait  allusion  au  fait  qu'à  la  fin 
de  1902,  les  emprunts  du  marché  étaient  estimés  d'avoir  dépassé 
21  millions  de  livres.  Inmiédiatement  on  le  télégraphie  dans 
le  monde  entier  ;  et  comme  cela  implique  que  les  banquiers  en 
Angleterre  avaient  de  bonnes  raisons  pour  embellir  leurs  bilans 
du  31  décembre,  il  en  résulta  des  observations  peu  flatteuses  et 
peu  confortables.  Les  places  étrangères  et  rivales  de  la  Cité  y 
virent  un  véritable  scandale.  A  Noël  de  la  même  année, 
la  réser\'e  de  la  Banque  d'Angleterre  tomba  à  17  millions. 
«  Dans  leur  opinion  comme  dans  le  nôtre,  dit  M.  Tritton,  c'était 
un  chiffre  beaucoup  trop  bas.  M.  Tritton  a  pris  ces  faits!  comme 
point  de  départ  pour  la  partie  la  plus  importante  de  son  sermon. 
Il  soutint  que  le  montant  d'or,  tenu  à  Londres,  est  trop  bas  ; 
il  est  connu  que  la  Banque  d'Angleterre  est  la  seule  banque  qui 
cherche  à  posséder  une  réserve  de  métal  jaune  ;  toutes  les  autres 
banques  ont  suffisamment  d'or  pour  les  besoins  de  la  demande 
à  leurs  guichets.  M.  Tritton  a  démontré  que  la  proportion  de  la 
réserve  de  la  Banque  au  montant  total  des  dépôts,  des  comptes 
courants  et  de  la  circulation  de  toutes  les  banques  du  Royaume- 
Uni  était  tombée  de  4,33  en  1896  à  2,67  en  1902,  une  augmentation 
continue  dans  les  dépôts  ayant  été  accompagnée  par  une  dimi- 
nution dans  la  réserve.  M.  Tritton  semblait  décider  que  le  mon- 
tant d'or  tenu  à  Londres,  devait  être  considérablement  augmenté* 
et  l'addition  qu'il  proposait,  était  de  15  millions  de  livres,  que 
Ton  se  procurerait  en  faisant  émettre  par  les  différentes  banques 
des  actions  privilégiées  3  0/0  or.  Il  suggérait  que  chaque  banque 
du  Royaume-Uni,  à  l'exception  toutefois  de  la  Banque  d'Angle- 
terre, devrait  augmenter  son  capital  de  20  0/0,  en  émettant  des 
actions  privilégiées,  dont  le  montant  serait  consacré  à  acquérir 
un  montant  correspondant  en  or,  lequel  s'ajouterait  au  métal  en 
caisse  actuellement,  et  cet  or  serait  déposé  à  la  Banque  d'An- 
R  ô 
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gleleiTC,  sans  ôlrc  toutefois  incorporé  dans  le  bilan  de  la  Banque, 
mais  serait  indiqué  séparément  chaque  semaine  en  un  total  uui- 
que,  tout  en  demeurant  la  propriété  absolue  de  chacune  des  ban- 
que. » 

On  peut  dire  sans  exagération,  que  le  plan  de  M.  Tritton  est 
hérissé  de  difficultés  insurmontables.  Tout  d^abord,  où  prendre 
Tor  nécessaire  ?  Soit  à  la  Banque  d'Angleterre,  soit  à  Tétranger. 
Si  on  le  prend  à  la  Banque  d'Angleterre,  on  n'améliore  pas  la  si- 
tuation ;  si  l'on  doit  attirer  les  15  millions  de  l'étranger,  cela 
ne  peut  avoir  lieu  qu'en  relevant  les  taux  à  Londres,  à  un  ni- 
veau qui,  actuellement,  aurait  la  signification  d'une  panique.  Et 
même  si  l'on  se  procurait  l'or,  est-ce  que  cela  n'aurait  pas  pres- 
que inévitablement  l'effet  de  rendre  les  régents  de  la  Banque  d'An- 
gleterre moins  attentifs  à  maintenir  leur  réserve  ?  Parmi  les  dif- 
ficultés innombrables,  il  suffît  encore  de  mentionner  la  facilité 
très  différente  avec  laquelle  les  différentes  banques  réussiraient 
à  se  procurer  leur  nouveau  capital,  ensuite  les  objections  pres- 
que insurmontables  qu'opposeraient  leurs  actionnaires  à  un  pro- 
jet impliquant  la  création  d'actions  privilégiées,  qui  auraient  pré- 
cédence  sur  eux-mêmes,  sans  aucune  possibilité  d'augmenter 
ïearning  power  de  la  Banque. 

D'autres  suggestions  faites  par  M.  Tritton  étaient  plus  prati- 
ques et  plus  désirables.  Il  demandait  que,  la  Banque  d'Angle- 
terre en  revînt  à  fhabitude,  abandonnée  aujourd'hui,  d'indiquer 
séparément  le  solde  créditeur  des  banquiers  dans  le  bilan  heb- 
domadaire. La  Banque  d'Angleterre  sert  do  banquier  à  toutes  les 
autres  banques  ;  à  une  époque,  elle  publiait  le  montant  de  leurs 
dépôts  sous  une  rubrique  séparée  ;  depuis  bien  des  années,  il 
a  été  usuel  de  faire  seulement  deux  catégories  des  dépôts  à  la 
Banque  :  les  dépôts  du  (jouvernenient,  public^  et  les  autres  qui 
comprennent  ceux  des  particuliers,  des  banques,  des  municipa 
lités,  des  gouvernements  coloniaux  et  étrangers.  M.  Tritton  pro- 
posait de  revenir  à  fancien  syslôme  d'une  division  plus  minu- 
tieuse ;  de  la  sorte,  chaque  semaine  on  verrait  combien  les  ban- 
ques hors  de  Londres  avaient  à  leur  crédit  à  la  Banque.  Une  sem- 
blable réforme  aiderait  beaucoup  ceux  qui  ont  le  devoir  chaque 
semaine  d'essayer  de  déchiffrer  la  tendance  du  Money  Markel 
en  révélant  les  mystères  qui  enveloppent  les  indications  sommai- 
res du  bilan  de  la  Banque  d'Angleterre.  Tout  aussi  louable  et 
peut-être  eneore  plus  ivvolutionnaire,  est  In  suggestion  que  les 
bancjues  devraient,  chaque  semaine,  publier  le  jeudi  matin,  le 
montant  de  leurs  caf^h  ressources  :  solde  ii  la  Banque  d'Anglc- 
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terre,   billets   et  espèces,   effets  à   rencaissement  la  veille   au 
soir.  Suivant  le  plan  de  M.  Tritton,  chaque  banque  devait  com- 
muniquer les  chiffres  la  regardant,  sous  le  sceau  du  secret,  au 
Chief  Inspecter  du  Cleuring-llouse,  qui   en  publierait  le  total  en 
même  temps  que  celui  des  compensations  de  la  semaine.  Cette 
suggestion  en  apparence  si  simple  mettrait  fin,  si  elle  était  adop- 
tée,à  Tusage  d'embellir  les  bilans,  qui  a  soulevé  tant  d'objections 
parmi   les  critiques  du  Money  Market  de  Londres.  Il  faut  se  sou> 
venir  qu'à  l'époque  de  la  crise  Baring  en  1800,  il  fut  décidé  que 
les  grandes  banques  par  actions,  de  Londres,  publieraient  une 
situation  mensuelle  de  leur  actif  et  de  leur  passif  ;  l'idée  était  que 
cela  obligerait  les  banques  à  conserver  une  proportion  suffisante 
d'encaisse,  augmenterait  la  confiance  du  public  cl  la  sécurité  gé- 
nérale. Malheureusement,  ce  système  a  dégénéré  en  une  sorte 
de  farce,  depuis  le  renchérissement  de  l'argent  ;  à  la  fin  du  mois, 
tout  observateur  perspicace  peut  se  rendre  compte  que  l'étalage 
de  ressources  (garniture  de  la  devanture,  window  dressing),  est 
la  conséquence  de  retraits  de  capitaux  confiés  aux  bill  brokers 
et  à  d'autres  emprunteurs.  Il  a  été  soigneusement  arrangé    que 
les  différentes  banques  n'établissent  pas  leur  bilan  toutes  le  der- 
nier jour  du  mois,  ce  qui  réduit  la  pression  exercée  par  cette 
procédure  plutôt  artificielle.  Les  critiques  des  banques  insinuent 
que  ces    établissements    overtrade,    prêtent  plus  que    la    pru- 
dence   ne    le    voudrait,    et    qu'ils    retirent    hâtivement    leurs 
fonds,  pour  quelques  heures  vers  la  fin  du  mois,  en  vue  d'embel- 
lir les  bilans.  Le  vide  ainsi  produit  est  comblé  par  les  emprun 
leurs  tout  à  coup  dépourvus,  qui  s'adressent  à  la  Banque  d'An- 
gleterre ;  celle-ci  leur  ouvre  un  crédit  dans  ses  livres,  qui  est 
aussi  bon  que  des  espèces.  A  la  fin  du  semestre,  lorsqu'il  y  a  un 
classement  général  des  bilans,  la  demande  d'avances  à  la  Banque 
d'Angleterre    est  spécialement  considérable  ;  à  la  fin  de  1902, 
elle  a  dépassé  21.000.000  £.  La  suggestion  de  M.  Tritton,que  les 
banques  fissent  chaque  semaine  le  tableau  de  leur  encaisse,  avait 
pout  objet  d'abolir  le  système  ridicule  qui  existe  aujourd'hui. 
Les  banquiers  pourraient  rappeler  leur  argent  une  fois  par  se- 
maine des  bill  brokers,  si  bien  que  le  bilan  hebdomadaire  publié 
par  le  Chef  Inspector  du  Clearing-House,  empêcherait  l'over- 
trading  et  l'apparence  artificielle  de  force,  obtenue  par  la  dénon- 
ciation précipitée  des  avances. 

Enfin  M.  Tritton  a  insisté  pour  que  les  effets  tirés  sur  des  pla- 
ces étrangères,  au  lieu  d'être  vendus  comme  à  présent  aux  mai 
sons  de  change,  fussent  conservés  ou  achetés  par  les  banques, et 
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que  le  total  de  ce  portefeuille  étranger  fût  également  publié  heb- 
domadairement avec  le  montant  des  effets  domiciliés  (tirés  sur 
les  étrangers,  mais  payables  à  Londres).  Afin  d'accomplir  tout 
cela,  et  obtenir  le  bénéfice  de  ces  données  en  estimant  la  vérita- 
ble position  du  marché,  il  faudrait  une  coopération,  inconnue 
jusqu'ici,  entre  la  Banque  d'Angleterre  et  les  bankers  du  Clea- 
ring-House.  Ces  derniers  se  réuniraient  chaque  semaine,  rece- 
vraient des  lettres  de  tous  les  centres  monétaires  du  monde,  écrits 
par  les  hommes  les  plus  compétents.  On  trouverait  probablement 
comme  condition  préalable  à  la  coopération  effective  entre  la 
Banque  d'Angleterre  et  les  banques,  que  celles-ci  demanderaient 
à  être  représentées  au  conseil  de  régence,  et  que  celui-ci  enver- 
rait un  représentant  au  comité  du  Clearing.  Ces  phrases  sont 
pleines  de  suggestions  révolutionnaires.  Une  union  plus  intime 
entre  la  Banque  d'Angleterre  et  les  banques  du  Clearing-House, 
la  représentation  de  celles-ci  dans  le  conseil  de  la  Banque  d'An- 
gleterre, sont  tout  à  fait  contraires  à  la  pratique  qui  a  toujours 
tiré  une  ligne  de  démarcation  rigide  entre  ces  deux  forces  ;  la 
proposition  que  les  banques  devraient  conserver  un  portefeuille 
d'effets  sur  l'étranger,  au  lieu  de  les  vendre  aux  négociants  d'ef- 
fets de  change,  est  encore  plus  révolutionnaire,  de  même  l'idée 
qu'elles  devraient  prendre  des  mesures  pour  se  renseigner  sur  ce 
qui  se  passe  sur  les  marchés  monétaires  étrangers.  Il  faut  ad- 
mettre qu'un  mouvement  dans  cette  direction  serait  éminemment 
désirable.  Les  banquiers  anglais,  en  laissant  tomber  de  leurs 
mains  les  affaires  en  traites  étrangères,  ont  réduit  leur  horizon 
mental  d'une  façon  f ûcheuse  ;  ils  profiteraient  certainement  beau- 
coup de  tout  changement  qui  les  forcerait  à  étudier  les  changes 
étrangers  avec  une  intelligence  pratique.  La  conférence  de 
M.  Tritton,  bien  que  reçue  avec  des  commentaires  plutôt  caus- 
tiques, par  les  membres  très  conservateurs  de  ce  qu'on  appelle 
le  Moneij  Marhet  de  Londres,  marque  une  époque  non  pas  seu- 
lement parce  qu'elle  émane  d'un  leading  banker,  du  président 
de  l'Institut  des  banquiers,  mais  elle  indique  un  désir  smcèrc 
parmi  les  chefs  du  marché,  d'examiner  et  d'améliorer  la  condi^ 
tion,  la  sécurité  de  ce  marché.  C'est  là  notre  excuse  pour  nous 
être  étendu  si  longuement  sur  les  suggestions  de  M.  Tritlon,  qui 
formeront  peut-être,  un  jour,  le  terrain  sur  lequel  on  essaiera 
des  réformes. 

M.  Alfred  C.  Colc,  l'un  des  administrateurs  de  la  Banque 
d'Angleterre,  a  fait,  à  son  tour,  devant  «  l'Institule  of  Bankers  », 
une  conférence  sur  le  marché  monétaire  de  Londres.  Provoquée 
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par  celle  de  M.  Herbert  Tritton,  cette  nouvelle  conft^rence  s'ins^- 
pire  aussi  du  sentiment  qui  existe  depuis  longtemps  à  la  Cité 
que  les  chiffres  énormes  du  mouvement  monétaire  et  financier 
londonnien  reposent  sur  une  base  de  réserves  métalliques  un 
peu  étroite.  Les  banquiers  et  institutions  de  crédit  soi/,  assez 
enclins  à  penser  que  c'est  à  la  Banque  d'Angleterre  qu'il  faut 
s'en  prendre,  à  la  Banque  elle-même.  On  pourrait  soutenir  que 
c'est  aux  banquiers  et  aux  institutions  de  crédit  qu'incombe  le 
devoir  de  se  munir  plus  amplement  de  ressources  en  espèces 
sonnantes.  Un  des  points  sur  lesquels  M.  Cole,  qui  défend  le 
point  de  vue  de  la  Banque,  diffère  de  M.  Herbert  Tritton,  avocat 
des  banquiers  et  des  institutions  de  crédit,  c'est  précisément 
celui  du  rôle  que  jouent  ces  dernier.  M.  Tritton  nie  que  les 
banques  soient  créatrices  de  crédit;  M.  Cole  affirme  (|u'elles 
le  sont,  quel  c'est  même  le  seul  moyen  pour  elles  de  faire  des 
bénéfices  et  de  pouvoir  distribuer  des  dividendes.  Toute  l'utilité 
de  la  banque  moderne,  selon  lui,  repose  sur  la  création  du  crédit, 
et  c'est  parcci  que  la  banque  anglaise  a  le  système  le  plus  dé\  e- 
loppé  de  l'univers  entier  que  le  marché  monétaire  de  la  Cité  de 
Londres  est  en  situation  de  travailler  au  moyen  d'un  aussi  faible 
appoint  en  espèces  métalliques. 

Le  passage  suivant  de  la  communication  de  M.  Cole,  est  inté- 
ressant à  citer  :  «  Les  espèces  métalliques  qui  figurent  au  bilan 
des  banques  se  composent  des  sommes  qu'elles  ont  elles-mêmes 
dans  leurs  caisses  conjointement  avec  celles  qui  constituent  leurs 
soldes  créanciers  à  la  Banque  l'Angleterre...  La  Banque  d'An- 
gleterre elle-même  traite  globalement  l'ensemble  de  ces  soldes. 
Ce  qu'une  des  banques  paie  à  une  autre  par  voie  de  chèques  ne 
fait  que  pasfser  d'un  compte  à  un  autre  et  le  total  des  opérations 
du  «  clearing  »  n'affecte  pas  celui  des  soldes  créditeurs  des  ban- 
ques auprès  de  la  Banque...  les  banques  prises  dans  leur  collec- 
tivité ne  cessent  donc  pas  d'avoir  la  disponibilité  de  ces  soldes... 
Lorsque  les  maisons  d'escompte  se  voient  dans  l'obligation  de 
s'adresser  à  la  Banque  d'Angleterre  pour  se  faire  des  fonds, 
c'est  un  indice  que  les  banquiers  et  les  institutions  de  crédit  ont 
déjà  atteint  la  limite  jusqu'à  laquelle  il  leur  a  paru  prudent 
d'étendre  leurs  opérations.  Dans  ce  cas  c'est  la  Banque  à  son 
tour  qui  régit  le  marché  monétaire.  Quand  la  Banque  consent 
un  crédit,  et  à  moins  que  le  bénéficiaire  ne  l'utilise  en  retraits 
d'espèces  métalliques,  le  produit  des  tirages  qu'il  fait  est  forcé- 
ment porté  au  crédit  de  quelque  autre  compte».  Le  montant  de  la 
réserve  de  la  Banque  d'Angleterre,  dans  ces  conditions,  n'est 
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doue  pas  affecté  par  le  montant  des  sommes  qu'elle  consent.  La 
l^anquc  est  ainsi  toujours  en  situation  d'effectuer  des  avances  et 
c'est  cette  faculté  dont  elle  jouit  qui  assure  au  marché  monétaire 
IVlasticité  qu'on  réclame  pour  lui.  » 

Les  relations  entre  un  grand  centre  monétaire,  entre  un  grand 
réservoir  de  capitaux,  comme  la  Cité  de  Londres  et  le  conamerce 
extérieur,  sont  étroites  et  multiples.  M.  Félix  Schuster,  vice-pré- 
sident de  rinstitute  of  Bankers,  a  essayé  d'en  faire  la  philosophie 
dans  une  séance  de  l'Institut  des  banquiers,  tenue  le  16  décem- 
bre 1003.  Il  s'est  excusé  modestement  de  ne  pas  connaître  à  fond 
toutes  les  doctrines  économiques  anciennes  et  modernes  ;  mais 
il  est  une  chose  que  l'expérience  lui  a  apprise,  c'est  qu'il  existe 
certaines  lois  économiques  qui  agissent  avec  une  force  inexora 
ble,  comme  les  lois  de  la  nature';  leur  action  est  parfois  retardée, 
parfois  obscurcie  par  d'autres  facteurs  qui,  pendant  un  temp^r, 
peuvent  être  plus  immédiatement  efficaces,  mais  en  dernière  ana 
lyse  ces  lois  se  font  sentir  ;  elles  gouvernent  l'action  de«  i.idi 
vidus,  bien  qu'ils  puissent  être  inconscients  du  fait.  Il  faut  étu- 
dier de  près  ces  lois,  lorsqu'on  s'efforce  de  déchiffrer  l'avenir. 

M.  Schuster  s'étonne  que,  dans  la  controverse  ardente,  sou- 
levée par  l'évolution  réactionnaire  de  M.  Chamberlain,  il  ait  été 
si  peu  question  des  intérêts  de  la  Cité  de  Londres  et  des  services 
qu'elle  rend  à  la  nation,  aussi  bien  en  ce  qui  concerne  sa  contribu- 
tion à  la  prospérité  générale  qu'en  ce  qui  concerne  le  travail 
qu'elle  procure  à  des  millions  d'ouvriers.  Londres  est  le  centre 
monétaire  du  monde  ;  cette  suprématie  lui  a  été  disputée,  mais 
sans  succès.  Dans  toutes  les  enquêtes  et  contre-enquêtes,  on 
néglige  le  progrès  de  la  banque  depuis^  cinquante  ans,  tout 
comme  le  progrès  et  les  bénéfices  de  l'industrie  maritime.  On 
ne  les  trouve  pas  dans  les  statistiques  du  commerce  extérieur, 
et  cependant  ils  constituent  les  exportations  invisibles  qui  redres- 
sent la  balance  du  commerce. 

M.  Félix  Schuster  est  d'avis  que  la  prospérité  du  Royaume- 
Uni  est  intimement  liée  au  maintien  de  cette  situation.  Un  effet 
sur  Londres  est  reconnu  comme  un  instrument  de  liquidation 
pour  les  transactions  internationales,  dans  toutes  les  parties  du 
monde.  Le  nom  des  principales  banques,  maisons  de  banque  et 
de  commerce  de  Londres  est  connu  partout.  Un  certain  nombre 
d'effets  sont  tirés  sur  l'Allemagne,  la  Belgique,  la  France,  pour 
des  marchandises  expédiées  des  pays  transatlantiques,  mais  il 
n'es»t  pas  considérable  et  ces  effets  ne  senent  pas  comme  «  mé- 
diums »  internationaux  de  change.  Quant  aux  expéditions  en  An- 
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gleterre^  Texporlat^^ur  peul  j)rosque  toujours  se  faire  payer  en 
vendani  sa  Irai  le  sur  Londres  au  banquier  local  ;  mais,  môme 
si  ses  marchandises  doivent  avoir  une  autre  destination,  il  prc^- 
fèrera  tirer  sur  Londres,  laissent  à  l'acheteur  le  soin  de  s'arran- 
ger avec  le  banquier  de  Londres.  Le  marchand  de  Chine  qui  vend 
du  thé  à  la  Russie  ou  à  TAUemagne,  de  la  soie  aux  EtatSrUnis, 
obtiendra  le  paiement  par  l'intermédiaire  de  Londres,  de  même 
le  marchand  allemand  qui  vend  ses  produits  à  la  Chine. 

Presque  tous  les  articles  de  commerce  donnenl  lieu  à  des  tran- 
sactions, qui  se  liquident  en  partie  dans  Lombard  Street.  Il  en 
est  de  même  pour  les  valeurs  mobilières.  Vn  capitaliste  hollan- 
dais qui  achète  des  chemins  américains,  réglera  par  un  paie- 
ment à  Londres.  Lorsque  les  Etats-Unis  payèrent  20  millions  de 
dollars  à  TEspagne  pour  ses  colonies,  la  transaction  se  liquida 
par  Londres,  de  même  le  paiement  de  la  Chine  au  Japon  à  la  fin 
de  la  guerre.  Le  fait  que  Londres  est  le  seul  marché  libre  pour 
Tor,  ainsi  que  le  crédit  et  la  respectabilité  de  ses  banquiers  et 
négociants  ont  contribué  à  en  faire  le  centre  financier  du  monde. 
Mais  ce  n'est  pas  la  seule  raison. 

Le  banquier  qui  achète  un  effet  sur  Londres,  ne  le  fait  pas 
parce  qu'il  a  besoin  d'or,  mais  il  sait  que  le  cas  échéant,  avec 
une  légère  perte  pour  lui-même^  il  obtiendra  de  l'or  ;  il  l'achète 
parce  qu'il  sait  qu'il  trouvera  toujours  un  marché  pour  le  reven- 
dre soit  sur  place,  soit  ailleurs.  Il  y  a  toujours  des  donneurs  et 
des  preneurs  d'effets  sur  Londres. 

L'Aîigleterre  a  été  la  première  à  établir  un  commerce  avec  les 
pays  étrangers  et  souvent  la  part  du  commerce  anglais  dépasse 
la  proportion  du  commerce  avec  les  autres.  La  banque  suit  le 
commerce  et  si",  pour  une  raison  quelconque,  le  commerce  an- 
glais venait  à  être  restreint,  le  contre-coup  sur  le  rôle  prééminent 
de  Londres  dans  le  Money  Market  International  serait  immédiat. 

La  prospérité  nationale,  le  commerce  tout  entier,  l'emploi  des 
ouvriers  dépendent  du  maintien  du  système  de  banque  et  celui-ci 
à  son  tour,  a  pour  fondement  la  position  occupée  par  les  Anglais 
comme  banquiers  du  monde. 

Le  système  actuel  de  commerce  libre  augmente  les  ressources 
de  banque,  augmente  le  revenu  national  par  l'intermédiaire  de 
l'industrie  maritime. 

Le  banquier  anglais  place  rarement  de  l'argent  en  effets  sur 
les  centres  étrangers;  le  taux  d'escompte  peut  être  de  3  à  Londres, 
de  4  à  Berlin,  il  ne  lui  vient  pas  à  l'idée  de  tirer  parti  de  la  dif- 
férence,mais  si  l'argent  est  à  4  à  Londres, à  3  à  Berlin  ou  à  Paris, 
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on  voit  se  produire  un  afflux  de  capitaux  allemands  ou  français 
qui  escomptent.  L'effet  sur  Londres,  joue  ainsi  encore  un  rôle 
pour  niveler  le  prix  des  capitaux  ;  M.  Schuster  n'a  pas  voulu  es- 
timer le  montant  d'effets  sur  Londres  dans  les  portefeuilles 
étrangers  ;  les  estimations  varient  entre  50  et  100  millions  de 
livres. 

Une  partie  de  la  contrevaleur  de  ces  effets  ou  du  produit  des 
marchandises  vendues  à  Londres  et  dans  les  autres  places  du 
Royaume-Uni  est  employée  soit  à  de  nouveaux  achats  soit  à  des 
dépôts  temporaires-,  elle  grossit  ainsi  les  disponibililés.  Les 
opérations  sont  tellement  importantes  dans  cet  ordre  d'idées  que 
presque  tous  les  ans,  des  banques  étrangères  établissent  leurs 
succursales  dans  la  Cité  :  c'est  un  hommage  rendu,  mais  ces  suc- 
cursales apportent  autant  qu'elles  prennent  ;  elles  contribuent  à 
la  stabilité  du  Money  Market.  Le  résultat  du  grand  commerce 
étranger  de  l'Angleterre  a  été  d'abaisser  la  valeur  de  l'argent  dans 
le  marché  londonien,  et  par  conséquent  de  favoriser  les  indus- 
tries. Jusqu'à  ces  dernières  années,  avant  la  guerre,  le  marché  de 
Londres  était  le  mieux  pourvu  et  le  moins  coûteux.  Du  capital  à 
bon  marché,  c'est  un  élément  essentiel  dans  toute  industrie,  peut- 
être  le  plus  essentiel. 

«  Aussi  longtemps  que  notre  marché  financier  sera  le  moins 
«  onéreux  du  monde  —  et  je  considère  la  position  anormale  ac- 
f(  tuelle  comme  toute  temporaire  —  nous  serons  en  mesure  d'ab- 
«  sorber  les  emprunts  étrangers  et  coloniaux  destinés  au  dévc- 
«  loppement  de  ces  contrées  ;  l'accroissement  de  notre  commerce 
«  étranger  suivra  naturellement.  »  Les  chemins  de  fer  des  Etats- 
Unis,  de  l'Argentine  ont  été  construits  en  grande  partie  avec  de 
l'argent  anglais,  et  aussi  avec  du  matériel  anglais.  Lorsque  l'in- 
demnité de  guerre  chinoise  fut  payée  au  Japon  à  Londres,  la  con- 
tre-valeur en  vint  au  Japon  sous  forme  de  navires  de  guerre, 
construits  sur  les  chantiers  anglais. 

C'est  grâce  à  l'action  du  «  money  market  »  que  la  balance  du 
commerce  se  redresse. 

M.  Schuster  analyse  les  données  statistiques  pour  la  période 
1885-1902.  Les  importations  totales  ont  progressé  de  42  0/0,  les 
exportations  de  28  0/0,  l'excédent  des  importations  sur  les  expor- 
tations visibles  de  79  0/0  ;  d'autre  part  l'intérêt  sur  les  place- 
ments à  l'étranger  a  progressé  de  39  millions  à  62  millions  de 
livres  soit  59  0/0.  Il  faut  tenir  compte  de  beaucoup  d'éléments, 
c[ui  sont  réels,  mais  qui  ne  s'enregistrent  pas  comme  les  béné- 
fices de  rinduslrie  maritime.  «  L'excédent  des  importations  sur 
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«  les  exportation»  peut  être  pris  comme  la  mesure  de  notre 
«  prospérité  aussi  longtemps  que  notre  «  e<zrning  power  »  au 
«  moyen  d'exportations  invisibles  n'est  pas  diminué.  » 

Il  ne  faudrait  pas  supposer,  parce  que  l'Angleterre  n'exporte 
pas  d'or,  que  les  envois  de  marchandises  fussent  toujours  payés 
en  marchandises.  L'action  du  marché  monétaire  prévient  souvent 
ces  sorties  d'or.  La  procédure  est  assez  compliquée.  M.  Schuster 
l'analyse  avec  beaucoup  de  justesse.  11  montre  comment  l'équi- 
libre se  fait,  il  étudie  le  mécanisme  des  échanges.  Le  négociant 
qui  vend  ses  marchandises  en  Angleterre  ne  s'inquiète  pas  beau- 
coup de  savoir  si  d'autres  marchandises  sont  exportées  en 
échanges  ;  il  obtient  paiement  en  un  effet,  ce  qui  n'implique  pas 
une  exportation  d'or,  mais  lui  donne,  à  lui  ou  au  porteur  de 
l'effet,  le  pouvoir  de  retirer  de  l'or.  C'est  ainsi  qu'à  certaines 
saisons,  il  y  a  des  retraits  d'or  dus  à  des  importations  de  blé  et 
de  coton  des  Etats-Unis,  d'Argentine,  d'Egypte.  Ces  sorties  peu- 
vent imposer  l'obligation  de  relever  le  taux  de  l'argent  à  un  ni- 
veau supérieur  à  celui  des  autres  pays,  afin  de^  ne  pas  dégarnir 
les  réserves  de  métal  jaune  ;  le  capital  étranger  est  attiré  jusqu'au 
moment  où  Londres  pourra  de  nouveau  abaisser  le  taux,  après 
avoir  re^u  de  l'or  en  paiement  de  marchandises  vendues  ou  de 
services  rendus.  Si  le  taux  demeure  élevé  à  Londres  pendant 
longtemps,  les  valeui*s  de  placement  ont  tendance  à  baisser, 
l'argent  devient  meilleur  marché  au  dehors,  les  valeurs  mobi- 
lières sont  en  hausseï,  ce  qui  provoque  des  ventes  de  la  part  des 
détenteurs  anglais. 

Un  livre  bleu  publié  en  1903  estime  la  moyenne  décennale  de 
l'excédent  des  importations  à  161  millions  ou  déduction  faite 
de  l'or  importé,  à  1^  millions  de  livres.  Par  contre,  il  y  aurait 
à  porter  en  compte  90  millions  de  l'industrie  maritime,  62  1/2  mil- 
lions provenant  des  placements  à  l'étranger  ;  ce  dernier  chiffre 
est  celui  de  l'administration,  em  réalité  il  est  bien  supérieur. 
Dans  cette  estimation,  il  n'est  pas  tenu  compte  des  bénéfices  sur 
les  affaires  de  commission,  faites  par  des  Anglais. 

1883  1898  1899  l'.iOO  19<M  lOOi 

niillioiift  Uc  livro» 

Importations   totales 371  471  485  523  522  528 

Exportations   271  294  330  354  348  349 

Différence    100  177  155  169  174  179 

Importations  d'argent 9  15  13  13  12  10 

Exportations  d'argent 10  16  14  14  12  11 

ImporUtions  d'or 13  44  33  26  21  22 

Exportations  d'or 12  37  22  18  14  15 

Intérêts  sur  placements  étr"  39  60  60  60  62  62 


Digitized  by 


Google 


138  lE  MAH(  HÉ  MNANC  IKK  KN  1903 

11  faudrail  oonnaîlrc  les  opérations  dos  maisons  privées  qui 
lraiislV»rent  les  capitaux  d*un  pays  à  un  autre,  et  qui  échappent 
à  toul  contrôle.  La  seule  indication  qu'il  y  aurait  d'un  excédent 
indu  des  importations  sera  donnée  par  les  changes  étrangers, 
s'ils  restent  constamment  contraires  sans  raison  spéciale.  En  ce 
cas,  les  exportations  invisibles  ne  suffiraient  pas  à  redresser  la 
balance  ;  l'argent  renchérirait  en  Angleterre  au  détriment  des 
industries  indigènes,  le  pouvoir  d'achat  diminuerait,  la  consom- 
mation se  ralentirait,  les  salaires  baisseraient  et  une  partie  de  la 
production,  non  consonunée  à  l'intérieur.,  devrait  être  exportée, 
ce  qui  amènerait  un  rétablissement  d'équilibre.  M.  Schuster  n'est 
pas  pessimiste  :  il  concède  toutefois  que  dans  les  dernières  an- 
nées, l'Angleterre  a  eu  à  sa  disposition  moins  de  capital  pour 
placement  à  l'étranger. 

Aussi  longtemps  que  le  taux  d'escompte  a  été  plus  bas  à  Lon- 
dres que  dans  les.  autres  centres  monétaires,  le  change  sur 
l'étranger  n'a  pas  été  défavorable  à  l'Angleterre. 


Londres 

Paris 

Btflia 

Or  impoHé 
d'Afriuo©  mér. 
en  raille  livret 

188.5    

2.04 

2.46 

2.91 

543 

1886    

2.05 

2.43 

2.15 

271 

1887    

2.36 

2.42 

2.32 

231 

1888    

2.38 

2.75 

2.12 

847 

1889   

2.70 

2.65 

2.70 

1.442 

1890    

3.68 

2.64 

3.75 

1.877 

1891    

2.60 

2.58 

3.00 

2.490 

1892    

1.47 

1.83 

1.78 

4.300 

1893    

2.10 

2.22 

8.18 

6.325 

1894   

0.97 

1.77 

1.78 

7.864 

1895    

0.80 

1.59 

2.01 

8.354 

1896    

0.80 

1.75 

3.06 

8.008 

1897    

1.79 

1.81 

3.09 

13.621 

1898    

2.59 

2.07 

3.67 

16.769 

1899    

8.25 

2.71 

4.47 

16.016 

1900   

3.66 

3.13 

4.66 

379 

1901    

3.16 

2.44 

3.04 

1.962 

1902    

2.97 

2.37 

2.19 

7.947 

A  l'exception  de  Tannée  1800  —  crise  Baring  et  de  la  période 
1898-1902  —  perturbation  provenant  de  la  guerre  du  TransvaaL 
le  taux  de  Londres  a  été  fort  au-dessous  de  Paris'.  Quant  à  Ber- 
lin, de  1885  à  1902,  le  taux  y  a  été  plus  élevé  à  l'exception  de 
Tannée  1901. 

Dans  le  cours  de  son  exposé,  M.  Schuster  en  arrive  à  la  ques- 
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tion  dft  la  résorva  d'or  :  il  trouve  abs-urdc  qu'un  reirait  de 
500.000  livres  jette  la  perturbation  dans  le  marché  monétaire  ; 
il  serait  juste  que  cette  inquiétude  ne  se  manifestât  qu'après  un 
retrait  d'au  moins  5.000.000  £.  Il  est  partisan  d'une  modification 
dans  le  régime  actuel,  mais  il  ne  veut  pas  que  la  charge  en  in- 
combe seulement  aux  banques  et  banquiers,  la  Banque  d'An- 
gleterre, qui  est  la  Banque  du  gouvernement,  dotéel  de  privi- 
lèges spéciaux,  doit  en  prendre  sa  part. 

M.  Schuster  examine  ensuite  les  attaques  dirigées  contre  le 
sy^me  commercial  anglais,  ainsi  que  les  trois  politiques  qui 
ont  été  mise  en  avant  :  traitement  différentiel  en  faveur  des  colo- 
nies, réciprocité,  protection.  Il  est  d'avis,  contrairement  à  l'opi- 
nion de  certaines  personnes,  que  ces  trois  politiques  ne  peuvent 
pas  être  mises  en  œuvre  simultanément  ;  elles  sont  en  contradic- 
tion. Il  est  convaincu,  étant  donné  que  les  importations  coloniales 
sont  principalement  des  matières  premières  (non  soumises  aux 
droits)  ou  des  matières  alimentaires  qui  seront  l'objet  de  droits 
différentiels,  il  est  convaincu  que  le  traitement  différentiel  équi- 
vaut à  un  impôt  sur  la  nourriture,  et  que  celle-ci  devra  hausser. 
Si  la  hausse  ne  se  produit  pas,  les  colonies  n'en  retireront  aucun 
avantage.  Actuellement,  il  y  a  concurrence  entre  divers  grands 
fournisseurs  comme  les  Etats-Unis,  la  Russie,  l'Argentine  ;  avec 
un  traitement  de  faveur  pour  les  colonies,  le  marché  se  rétrécira, 
avec  tous  les  inconvénients  du  marché  plus  étroit,  c'est-à-dire 
avec  des  fluctuations  plus  intenses.  M.  Schuster  n'est  pas  du  tout 
séduit  par  les  projets  de  réforme  fiscale.  Il  ne  croit  pas  qu'il 
faille  risquer  le  commerce  avec  les  pays  étrangers,  qui  repré- 
sente 75  0/0  du  commerce  total,  ni  compromettre  la  grande  indus- 
trie maritime  anglaise.  Il  attire  l'attention  sur  la  difficulté  pra- 
tique de  distinguer  le  blé  des  Etats-Unis  et  le  blé  du  Canada, 
qui  est  expédié  via  desi  Etats-Unis  lorsque  les  ports  canadiens 
sont  fermés  par  la  glace. 

Les  conclusions  de  M.  Schuster,  c'est  qu'il  faut  se  demander 
fti  vraiment  il  y  a  lieu  de  renoncer  à  un  régime  qui  a  valu  à  l'An- 
gleterre soixante  années  de  prospérité.  En  tout  cas,  il  faut  y 
regarder  à  deux  fois  avant  de  faire  un  saut  dans  l'inconnu. 

Il  s'est  engagé  une  discussion  fort  intéressante  sur  la  commu- 
nicatinsi  de  M.  Sdmslci .  Lurtl  Hellingdon,  sir  Robert  Giffen  ont 
approuvé  rexposé  qu'il  aMui  fait.  Sir  Robert  Giffen  a  rappelé 
cfue,  si  grands  qu'eusse tU  é\r  les  services  de  Cobden  et  de  Bright, 
iU  avaieiil  eu  un  prédéêi'Sï^i'ur,  M.  Tooke,  un  négociant  de  la 
Cité  de  Londres,  qui,  il  y  a  ijuatre-vingt  ans,  «avait  été  l'initiateur 
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de  la  péïitiojï  des  marchands  de  Londres,  qui  fui  comme  le  début 
du  mi>uvcrijt  lU  en  faveur  do  la  liberté  du  commerce.  M.  Tookc 
et  sps  collègues  demandaient  que  le  gouvernement  s'abstint  d'in- 
leï-^eiiir  dans  les  affaires  du  commerce.  Sir  Robert  Giffen  est 
d  avis  (|ue  la  protection  n'est  qu'un  commencement,  une  fois  en- 
gagé clans  (  (  île.  voie,  on  ne  s'arrête  pas  et  l'Etat  se  mêle  de  tout. 
La  ciiinnuiiitcation  de  M.  Schuster  abonde  en  observations  el 
en  faits  précis.  Elle  mérite  d'attirer  l'attention  de  tous  ceux  qu'in- 
léressent  iv  mécanisme  du  marché  de  Londres  et  les  considéra- 
lions  géuévnlns  sur  les  phénomènes  économiques  (1). 

• 
•  • 

Le  principal  événement  de  l'année  a  été  l'émission  de  l'emprunt 
garanti  du  Transvaal,  de  30  millions  de  livres,  en  mai.  C'était  là 
l'un  des  résultats  de  la  visite  de  M.  Chamberlain  dans  l'Afrique 
ûu  Sud  ;  il  s'en  suivit  un  arrangement  entre  lui  et  les  magnats 
du  Tnuisvanl,  en  vertu  duquel  la  Grande-Bretagne  garantirait 
Fiiitérèt  et  le  capital  de  35  millions  de  livres,  (dont  30  millions 
seulement  ont  été  encore  émis)  aux  deux  colonies,  les  magnats 
du  Roïid  pr»  nant  l'obligation  de  procurer  30  millions  qui  seraient 
une  delti^  eoluniale  et  qui  seraient  versés  au  Trésor  anglais  comme 
la  conlributitjji  du  Transvaal  aux  dépenses  de  la  guerre.  La  partie 
finglaise  de  Tarrangement  fut  promptement  exécutée  ;  les  ma- 
gnats devraient,  d'après  les  termes  de  leur  engagement,  commen- 
cer à  exéculer  leurs  obligations  en  payant  le  premier  versement 
de  10  millions,  en  février  1904  ;  mais  leur  pouvoir  et  leur  désir 
de  le  faire  ont  été  naturellement  affaiblis  par  le  retard  dans  le  ré- 
tablissement de  l'industrie  minière  du  Transvaal.  L'émission  du 
3  û/û  garanti  du  Transvaal,  fut  l'occasion  d'une  explosion  extra- 
ordinaire de  spéculation  enragée  à  Londres.  Les  affaires  de  toute 
espèce  avaient  été  stagnantes  depuis  si  longtemps,  que  cette  op- 
portunité fut  ï^aisie  avec  une  excitation  qui  était  presque  de  la  fo- 
lie. On  crut  généralement  que  cette  émission  serait  la  dernière 
addition  aux  dettes  contractées  par  le  Gouvernement,  pour  la 


(1)  Le  Id  janvier  1904,  M.  Chamberlain  prononça  un  discours  au 
GtiJldhaU,  à  Londres,  pour  exposer  son  projet  de  réforme  fiscale.  Il  n'y 
n  rien  dit  de  nouveau,  mais  il  a  prouvé  combien  il  était  peu  en  contact 
tivi^*  k^^  bnnqttiers  et  les  commerçants  de  la  City.  Il  n'a  pas  dit  un  mot 
de  riieeroifîisemeat  immense  des  dépenses. 
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guerre  du  Transvaal  et  qu'une  prime  considérable  et  perma- 
nente sur  le  nouveau  3  0/0  était  certaine.  La  Banque  d'Angleterre 
fut  assiégée  par  une  foule  de  courtiers  et  de  commis  et  une  horde 
de  souscripteurs  particuliers,  formant  une  queue  autour  du  bâ- 
timent, et  attendant  pendant  des  heures,  pour  avoir  une  applica- 
tion (orm.  Il  fut  souscrit  1  milliard  de  livres  ;  cet  énorme  mon- 
tant fut  interprété  avec  empressement  par  ceux  qui  désiraient  ré- 
duire au  minimum  les  effets  de  la  guerre  sur  le  crédit  britan- 
nique comme  la  preuve  évidente  de  l'accumulation  de  richesse 
en  Angleterre,  richesse  qui  avait  été  mise  en  résen  e  jusqu'à  une 
occasion  favorable  pour  l'investir.  Les  événements  qui  ont  suivi 
ont  malheureusement  prouvé  que  le  grand  succès  de  l'emprunt 
était  dû  à  une  explosion  peu  louable  de  spéculation  plutôt  qu'à 
un  désir  sérieux  de  la  part  des  capitalistes  sincères.  On  s'aper 
çut  que  l'absence  de  capital  réel  était  si  grande,  que  tout  l'argent 
du  versement  de  garantie,  accompagnant  la  souscription,  avait 
été  emprunté  à  la  Banque  d'Angleterre,  et  que  c'était  simplement 
du  crédit  sur  papier,  créé  pour  les  besoins  de  la  souscription  ; 
le  nombre  considérable  de  petits  souscripteurs  était  dû  principa- 
lement à  la  dextérité  jdes  chasseurs  de  primes  qui,  se  rappelant 
que,  lors  des  dernières  émissions  du  War  Loan  et  des  Consoli- 
dés, les  petits  souscripteurs  avaient  été  satisfaits  en  plein,  avaient 
envoyé  des  centaines  de  souscriptions  séparées  en  leur  nom,  en 
celui  de  leurs  conmiis  et  de  leurs  parents.  L'abus  devint  si  scan- 
daleux, qu'afin  de  le  prévenir,  la  Banque  d'Angleterre  prit  la 
mesure  violente  de  refuser  d'accepter  à  la  répartition  les  sous- 
criptions inférieures  à  2.000  livres  ;  une  injustice  fut  commise 
à  l'égard  des  petits  souscripteurs  qui  s'étaient  adressés  à  la  Ban- 
que, mais  l'action  de  celle-ci  fut,  somme  toute,  sage  et  bienfai 
santé  ;  les  petits  capitalistes  qui  furent  mis  de  côté,  eurent  d'am- 
ples opportunités  plus  tard  pour  acheter  le  titre  sur  le  marché 
avec  un  fort  escompte. 

Il  devint  vite  apparent  que  non  seulement  il  n'y  avait  pas  un 
milliard  de  livres  sterling  en  quête  de  placement,  comme  les  op 
timistes  l'avaient  soutenu  à  la  première  nouvelle  du  succès  ih 
la  souscription,  mais  encore  que  le  marché  était  saturé  et  n'avait 
aucun  appétit  pour  les  nouvelles  émissions  ;  la  prime  fut  rempla- 
cée par  une  perte  ;  les  emprunts  ultérieurement  offerts  par  les 
gouvernements  coloniaux  et  les  municipalités  anglaises,  reçurent 
une  si  triste  réponse,  que  les  maisons  qui  avaient  habituellement 
formé  des  Syndicats  pour  la  prise  ferme,  fatiguées  de  se  trouver 
perpétuellement  le  détenteur  de  70  0/0  du  nouveau  titre,  refusé- 
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relit  fmaleiueiit  de  garantir  aucuu  de  ces  emprunts.  C*est  ainsi 
que  Londres,le  grand  marché  international,  eut  à  arrêter  les  affai- 
res pendant  un  temps  comme  négociant  en  emprunts  ;  c'est  uii 
fait  très  frappant,  qui  illustre  les  bienfaits  financiers  de  l'impéria- 
lisme agressif.  Il  est  inutile  de  dire  que  cette  impasse  était  entiè- 
rement due  à  Tétat  surchargé  du  marché,  qui  n'avait  pas  réussi 
à  digérer  les  nouvelles  créations  de  dette  amenées  par  la  guerre, 
dettes  que  jusqu'ici  la  Trésorerie  n'a  fait  aucun  effort  apprécia- 
ble pour  réduire. 

Quant  aux  taux  d'escompte,  la  chronique  monétaire  de  Lon- 
dres, en  1903,  est  comparativement  incolore.  Grâce  à  la  main 
mise  de  la  Banque  sur  le  marché,  les  taux  furent  relativement 
élevés  et  durables.  L'année  débute  avec  4  0/0  et  finit  au  même 
niveau  ;  le  taux  a  été  dans  l'intervalle  réduit  à  3  1/2  en  mai,  à 
3  0/0  en  juin,  et  se  relève  à  4  0/0  en  septembre,  quand  l'Allemagne 
prit  de  l'or  en  forte  quantité.  Le  taux  hors  banque,  pour  le  pa- 
pier à  3  mois,  tomba  à  2  5/16  en  juin,  et  s'éleva  au-dessus  de  4  0/0 
en  septembre,  lorsque  la  crainte  d'un  fort  drainage  pour  l'Amé- 
rique, en  dehors  des  retraits  allemands,  fit  croire  généralement 
que  Ton  ne  pourrait  éviter  le  taux  de  5  0/0  à  la  Banque.  Cette 
crainte  ne  fut  pas  confirmée  par  les  événements,  principalement 
parce  que  la  Banque  d'Angleterre  adopta  une  nouvelle  tactique 
en  concourant  librement  avec  les  autres  acheteurs  d'or  dans  le 
marché,  au  lieu  d'attcndi-e  simplement  qu'on  vînt  lui  vendre  le 
métal  jaune,  au  taux  statutaire  qui  est  de  77  sh.  9  pence  par  once. 
En  septembre,  elle  acheta  de  l'or  sur  le  marché,  à  77  sh.  10  1/2 
Fonce  ;  cet  achat  fut  justifié  par  la  revente  ultérieure,  à  des  ache- 
teurs américains  à  78  sh.  0  1/2  pence.  Voici  le  taux  moyen  par 
semestre  : 


!«»•  semestre 

2»  semestre 

Banque  d'Angleterre. 

£.           3,18.0  0/0 

3,13 

Hors  banque 

3,  8.6 

3.7.6 

Une  anomalie,  c'est  que  la  moyenne  du  premier  semestre  est 
supérieure  à  celle  du  second. 

Un  des  rares  marchés  qui  ont  été  fcnnes  durant  la  seconde  moi- 
tié de  Tannée,  c'est  le  marché  de  l'argent  (métal).  La  faiblesse 
de  1902,  a  continué  en  janvier  1903,  lorsque  le  prix  tomba  à 
21  11/16  pence,  le  plus  bas  qui  ait  jamais  été  enregistré.  Plus  tard, 
une  forte  demande  des  Etats-Unis  pour  la  frappe  de  monnaie 
philippine  et  des  Indes  et  de  l'Orient  le  fit  remonter  à  28  1/2  en 
octobre.  Le  coui's  retomba  plus  tard  à  26  pence. 
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Le  Slock-Exchange  a  passé  en  1903  par  Tune  des  années  les 
plus  dures  de  son  histoire.  Elle  a  été  dépourvue  de  Tinlérèt  que 
présentent  les  incidents  dramatiques.  Il  est  vrai  que  pendant  un 
ou  deux  jours,  en  septembre,  il  sembla  que  les  pires  craintes  al- 
laient se  réaliser,  mais  les  points  faibles  furent  replâtrés  et  Ton 
préserva  une  apparence  extérieure  de  solvabilité  et  de  sécurité. 
Les  stock  brokers,  s'ils  échappèrent  aux  calamités  violentes,  eu- 
rent à  se  plaindre  de  l'absence  complète  d'activité  spéculative  de 
la  part  du  public,d'une  grande  diminution  dans  les  affaires  de  pla- 
cement,due  à  la  taxation  élevée  et  aux  extravagances  nationales  et 
individuelles  des  années  passées,  d'une  baisse  continue  du  prix 
des  valeurs,  comme  n'en  avaient  pas  connu  les  opérateurs  profes- 
sionnels. Ceux-ci  avaient  acheté  des  valeurs  avec  Tespoir  d'une 
demande  du  public,  mais  le  public  refusa  de  rien  demander  jus- 
que vers  la  fin  de  l'année,  lorsque  le  niveau  très  bas  des  prix  al 
lii-a  quelques  capitalistes  qui  furent  arrêtés  par  la  crainte  d'un 
taux  de  5  0/0  à  la  Banque  d'Angleterre  et  par  les  nuages  qui  s'ac- 
cumulent en  Extrême-Orient  (1). 


(1)  Le  rèi{leiBent  de  1897  sous  le  titre  de  Rules  and  Régulations  of 
Stock'Exchange,  a  fixé  définitivement  le  régime  actuel. 

Un  comité  directeur  de  30  membres  élus  parmi  les  Brokers  du  Stoek- 
Exchange,  dans  des  conditions  bien  déterminées,  est  investi  de  tous  les 
povToirs  :  réglementaire,  administratif,  judiciaire  et  disciplinaire. 

Les  membres  sont,  en  1904,  au  nombre  d'environ  4.500.  Les  person- 
nes d'origine  étrangère  ne  sont  admises  qu'à  la  condition  d'être  natura- 
lisées depuis  deux  ans  au  moins  ou  de  compter  sept  années  de  résidence 
dans  le  Royaume-Uni.  Tout  candidat  doit  se  présenter  sous  le  couvert 
d*ttn  triple  parrainage  de  membres  du  Btook-Exchange  admis  depuis 
quatre  ans  au  moins  et  qui  s'engagent  à  cautionner  les  engagements 
professionnels  de  leur  client  jusqu'à  concurrence  de  500  livres  chacun 
pendant  une  période  de  quatre  années.  Tout  autre  commerce  leur  est 
inteMit:  sont  exclus  même  les  maris  des  commerçantes.  Les  faillis  ne 
peuvent  être  admis  pour  la  première  fob  qu'après  avoir  obtenu  quit- 
tance totale  de  leurs  créanciers,  et  les  membres  qui  ont  cessé  d'apparte- 
nir au  Stœk-Exchange,  comme  defditlters,  ne  peuvent  être  réélus  que 
souB  certaines  conditions  expresses.  Cest  le  eomtnittee  seul  qui  pro- 
nonce l'admission.  Les  membres  élus  ont  seuls  aceès  au  Btock-Exchange, 
sauf  exception  pour  certains  clerks  autorisés  des  mêmhers.  Le  droit 
d'admission  est  de  525  livres,  et  la  cotisation  annuelle  de  31  liv.  10  sh. 
Il  est  réduit  à  157  livres  pour  les  anciens  cferks.  Sont  strictement  tra- 
cés le  droit  pour  les  memhers  de  former  des  associations  entre  eux  et  les 
règles  applicables  aux  failureSj  c'est-à-dire  aux  cas  où  un  member  se 
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Quant  aux  causes  de  celte  dépression  du  Stock-Exchange,  il 
faut  remonter  une  fois  de  plus  à  la  guerre  sud-africaine.  La  vé- 
rité économique  est  inexorable  ;  elle  s'est  réaffirmée  en  prouvant 
à  la  nation  britannique  qu'il  est  impossible,  même  pour  le  pays 
le  plus  riche,  de  dépenser  250  millions  £  dans  une  aventure 
agressive,  et  de  continuer  son  chemin  dans  la  joie,  sans  être  at- 
teint ni  appauvri.  La  t<uerre  a  été  terminée  en  mai  1902,  mais 
les  effets  de  la  guerre  ont  été  presque  la  seule  cause  du  malaise 
qui  a  duré  pendant  1903,  varié  seulement  par  des  éclats  occasion- 
nels d'optimisme  très  court,  bien  vite  modifié  par  la  brutale  lo- 
gique des  faits.  L'income  tax  fut  réduit  en  avril  à  11  pence  par 
livre  de  revenu,  c'était  un  dégrèvement  de  4  pence,  et  il  semble 
assez  sérieux  ;  mais,  si  nous  nous  rappelons  que,  avant  la  guerre, 
le  taux  en  était  de  8  pence  et  qu'on  s'en  plaignait  alors  amèrement, 
on  voit  l'écart  entre  le  taux  réduit  et  le  taux  normal  ;  ce  taux 
élevé  de  taxation  directe  suffit  presque  en  lui-même  à  expliquer 
l'absence  prolongée  du  capitaliste  sur  le  marché.  Un  autre  effet 
important  de  la  guerre  sur  le  revenu  et  sur  la  capacité  de  place- 
ment de  la  nation  anglaise,  fut  l'arrêt  dans  l'industrie  aurifère  du 
Transvaal  ;  celle-ci,  grâce  à  la  folie  de  quelques  magnats,  qui  ont 
essayé  de  réduire  les  salaires  des  ouvriers  indigènes,  mâlgrfquel- 
ques  reprises  accidentelles,  a  désappointé  les  espérances  de  ceux 
qui  sont  intéressés  dans  sa  prospérité. 

Ces  deux  cas,  le  taux  élevé  de  la  taxation  et  la  lenteur  du  re- 
tour de  l'industrie  aurifère  sud-africaine  à  une  activité  rémuné- 
ratrice, sont  les  raisons  principales  qui  expliquent  une  intéres- 
sante répercussion  de  la  guerre  sud-africaine  sur  les  finances 
britanniques. 

Si  l'on  évoque  des  précédents,  on  trouve  qu'à  la  veille  de  la 
guerre  contre  Napoléon, au  xix*  sièclc,et  de  même  lors  de  celle  de 
Crimée,  le  point  le  plus  bas  touché  par  les  consolidés,  a  été  ob- 
servé pendant  la  guerre  elle-même.  Durant  les  guerres  de  la  Ré- 
volution, le  point  le  plus  bas  a  été  touché  pendant  cette  guerre. 
Durant  la  guerre  napoléonienne,  ils  tombent  à  47  1/4  en  1798,  à 


trouve  dans  l'impossibilité  d«  faire  face  aux  engagements  pris.  Quant 
aux  opérations  de  Bourse,  le  mécanisme  en  repose  tout  entier  sur  la 
distinction  fondamentaloi  et  spéciale  à  Londres,  du  broker,  qui,  seul,  est 
en  rapport  avec  le  public  et  reçoit  les  .ordres,  et  du  johher,  qui  est  «  con- 
trepartiste  »  et  ne  traite  qu'avec  les  autres  membres  du  Stock-Exchange. 
Les  articles  130  et  140  du  règlement  fixent  les  conditions  à  remplir 
pour  qu'une  valeur  puisse  être  admise  à  la  négociation  et  à  la  cote  offi- 
cielle. 
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85  1/4  durant  la  guerre  de  Crimée.  Après  la  fin  de  chacune  de  ces 
guerres,  il  y  eut  un  mouvement  de  reprise  accentué,  bien  qu*in- 
terrompu  par  des  oscillations  occasionnelles.  11  pouvait  donc  être 
raisonnable  de  compter  sur  une  semblable  reprise,  une  fois  la 
guerre  du  Transvaal  terminée  ;  celte  reprise  était  non  seulement 
espérée  par  le  Stock-Exchange  londonien,  mais  encore  attendue 
de  confiance.  En  fait,  le  point  le  plus  bas  touché  pendant  la  guerre 
a  été  91  ;  à  la  fin  de  la  guerre,  on  cotait  les  Consolidés  à  98,  à  la 
fin  de  1902  à  93  ;  en  septembre  1903,  ils  ont  touché  86  7/8,  si  bien 
que  les  précédents  se  sont  trouvés  ébranlés.  En  dehors  des  rai- 
sons mentionnées  plus  haut  qui  rendaient  cette  évolution  inévita- 
ble, il  ne  faut  pas  oublier  que  la  banque  moderne,  avec  les  faci- 
lités qu'elle  offre  pour  opérer  à  crédit,  donne  une  opportunité, qui 
n'existait  pas  auparavant,aux  spéculateurs  ambitieux  de  montrer, 
à  Taide  de  capitaux  empruntés,  l'apparence  du  capital  abondant, 
laquelle  est  une  source  de  déception  et  de  désastre.  La  poussée 
de  spéculation  pour  l'emprunt  du  Transvaal  s'est  dévoilée  par 
l'indécence  même  du  procédé,  mais  les  mêmes  caractéristiques 
expliquent  en  grande  partie,  l'apparente  facilité  avec  laquelle  les 
émissions  de  Consolidés  furent  placées  pendant  la  guerre,ainsi  que 
pour  la  faiblesse  ultérieure  des  cours.  Afin  d'attirer  véritablement 
le  capital  de  placement  aux  émissions  dcconsols,celles-ciauraieiil 
dû  être  faites  à  des  prix  beaucoup  plus  bas.  Comme  elles  ont  été 
prises  par  des  spéculateurs,  principalement  les  traitants  (dealers) 
dans  le  marché  pour  les  Consolidés,  et  des  maisons  riches  ou  dis- 
posant d'un  crédit  considérable,  qui  prirent  ces  titres  avec  des 
capitaux  empruntés  en  vue  de  les  revendre  aux  rentiers  à  un  prix 
plus  élevé,  lorsque  la  reprise  post  bellnm  se  serait  produite.  A 
défaut  de  cette  reprise,  les  cours  s'émiettèrent,  les  acheteurs  de 
spéculation  eurent  à  payer  un  bon  prix  pour  les  avances  de  ban- 
que, nécessaires  pour  porter  leur  fardeau,  et  aussi  à  trouver 
sans  cesse  de  nouvelles  couvertures  pour  compenser  la  baisse  du 
titre  donné  en  nantissement.  Il  en  résulta  une  sorte  de  crise  con- 
tinue de  l'homme  riche,  qui  affecta  d'une  façon  presque  exclusive 
la  force  financière  du  marché  des  avances  à  Londres. 

Un  état  de  choses  à  peu  près  similaire  a  existé  à  New-York,  où, 
grâce  au  développement  fantastique  de  la  finance  moderne  amé- 
nuaiyc,  les  leaders  du  niiirdié  de  Wall  Street  se  trouvèrent  char- 
gés d\Hie  Niasse  <lr  \;ilf  ut-  'lépréciées  et  ne  pouvaient,  même 
è  l'aide  des  mana'UVî'cs  les  phis  habiles,  les  faire  passer  dans  les 
mains  du  public. 

Ces  valeurs  avaient  i^lô  mn-rs  au  cours  de  rétablissement  de 
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fusions,  de  combinaisons  dont  la  légalilé  était  plus  que  dou- 
teuse, si  bien  que  le  public  était  plutôt  réservé  dans  ses  achats  ; 
tjuelques-unes  de  ces  entreprises,  comme  l' Atlantic  Shipping 
Cnnibine  (1)  et  le  Steel  Trust  étaient  pourvues  d'un  capital  si  fol- 
lement et  si  audacieusemcnt  majoré,  —  cet  excès  de  capital  ne 
rt4>résentant  que  le  pas  de  porte,  le  goodwill  des  établissements 
iîbsorbés  —  qu'aucun  raisonnable  capitaliste  n'allait  vraisembla- 
lilrment  en  acheter.  Surchargés  de  titres  invendables,  les  ma- 
i^itals  de  New-York  furent  forcés,  par  la  dépréciation  continue  de 
LTï  papier,  de  vendre  les  valeurs  pour  lesquelles  on  pouvait  obte- 
nir un  prix  ;  les  actions  des  meilleures  comi>agnies  de  chemins  de 
fiT  américains  baissèrent  avec  une  alarmante  rapidité  ;  on  pré- 
ilil,  môme  une  panique  à  New- York,  mais  ici  encore,  le  fait  que  la 
I unisse  affectait  des  hommes  riches  disposant  d'un  bon  crédit  a 
^nffi  pour  sauver  la  situation  d'une  catastrophe  destructive. 

\însi,  à  Londres  et  à  New-York,  la  haute  finance  était  embar- 
rassée d'un  fardeau  de  titres  non  digérés.  Il  y  avait  cependant 
nue  différence  dans  la  condition  des  deux  centres  financiers  : 
KMiidres  était  déprimé  par  un  fardeau  de  Consolidés  et  d'obliga- 
liuns  du  gouvernement  anglais,  valeurs  de  premier  ordre  toujours 
susceptibles  d'être  vendues  ;  à  New-York,  le  fardeau  consistait 
rji  valeurs  qui,  dans  bien  des  cas,  étaient  la  création  d'une  ima- 
gination financière  dévoyée  et  dont  la  valeur  était  problématique. 

L'effet  de  ces  deux  causes  d'cml)arras  aboutit  à  la  crise  de 
septembre  1903,  lorsque  le  renchérissement  de  l'argent,  la  crainte 
thi  forts  retraits  d'or  pour  l'exportation,  des  inquiétudes  sur 
la  (îosition  de  quelques-uns  des  magnats  financiers  de  New-York 
drlerminèrent  les  banquiers  ù  dénoncer  les  avances  faites  à  quel- 
ques-uns des  opérateurs  du  Stock-Exchange.  La  conséquence  fût 
iramener  de  grosses  ventes  de  Consolidés  pour  se  procurer  des 
nr^sources,  liquider  des  engagements.  Le  cours  baissa  à  86  7/8, 
r"i'Ht-à-dire  le  point  le  plus  bas  touché  depuis  30  ans  ;  il  convient, 
fie  dire  toutefois,  en  faisant  cette  comparaison  que,  depuis  que 
i-e  cours  fut  atteint,  au  moment  de  la  guerre  franco-allemande,  les 
l  unsolidés  3  0/0  ont  été  convertis  en  2  3/4,et  en  1903  en  2  1/2. 
Celte  phase  de  dépression  extrême  fut  de  courte  durée.  Grâce  aux 
imissantes  relations  financières  de  la  maison  engagée,  l'assistance 
nécessaire  fut  vite  obtenue,  l'attention  du  public  fut  attirée  par  cet 
cOondrement  soudain  vers  le  bas  prix  des  valeurs,  si  bien  qu'un 
tournant  sembla  être  atteint  et  que,  depuis  ce  moment,  on  assista 

^1)  International  Mercantile  Marine  Company. 
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à  un  courant  contenu  d'achats  qui,  jusqu'à  la  fin  de  rannee,s'ëten- 
dit  à  tous  les  marchés. 

Après  avoir  décrit  cet  incident  plutôt  sensationnel,  nous  en 
avons  fini  avec  Thistoirç  de  Tannée.  Dans  la  plupart  des  départe- 
ments du  Slock-Exchange,  la  baisse  des  prix  atteignit  son  point 
extrême  en  septembre,  et,  après  une  reprise  assez  faible,  le  mar- 
ché s'alourdit  de  nouveau  sous  l'appréhension  de  la  guerre  ;  nous 
pouvons  noter  cependant  qu'une  fermeté  exceptionnelle  fut  mon- 
trée par  les  fonds  gouvernementaux,  les  titres  de  chemins  de  fer 
des  Etats  sud-américains. 

Entrant  davantage  dans  le  détail,  nous  avons  esquissé  déjà 
l'histoire  des  Consolidés.  D'autres  valeurs  dorées  sur  tranches 
ont  suivi  leur  dépression,  quelques-unes  l'ont  môme  dépassée.  Les 
fonds  coloniaux  et  les  obligations  des  municipalités  anglaises  ont 
particulièrement  baissé,  par  suite  du  besoin  urgent  que  beaucoup 
de  ces  corporations  avaient  de  se  procurer  du  nouveau  capital  et 
du  refus  très  net  qui  accueillit  leurs  efforts. 

La  colonie  de  Victoria  fut  particulièrement  malheureuse  ;  5  mil- 
lions de  livres  de  ses  obligations  arrivaient  à  échéance  le  !•'  jan- 
vier 1904.  Elle  fut  obligée,  dans  cette  période  si  défavorable, 
d'arranger  une  nouvelle  émission  pour  fournir  les  fonds  néces- 
saires au  paiement  des  anciennes.  Avant  la  guerre,  la  colonie  de 
Victoria  a  pu  emprunter  facilement  3  0/0  ;  actuellement,  elle  dut 
essayer  d'attirer  les»  capitaux  en  offrant  des  bons  4  0/0  à 
courte  échéance,  convertibles  en  3  1/2  0/0.  Une  émission  similaire 
fut  faite  par  la  municipalité  de  Bristol  qui  fut  forcée  de  se  pro- 
curer des  fonds  afin  d'exécuter  quelques  travaux  urgents  dans  le 
port.  L'émission  de  Victoria  fut  faite  publiquement  et  reçut  un 
mauvais  accueil.  Les  arrangements  de  Bristol  furent  faits  sans 
appel  au  public.  Le  tableau  suivant  reflète  avec  une  clarté  mé- 
lancolique la  maladie  générale  qui  a  affecté,  en  1903,  les  valeurs 
dorées  sur  tranches. 

1903 

Dec.  1903  Dec.  1902  DifféreDce       Cours  Cours 

—  —               —         le  plus  haut  le  plus  bas 

Consols  «  1/2  . . .        88  92  7/8  —    4  7/8         93  7/8  86  7/8 

War  Loan 96  7/8  98  1/8  -    11/4         9d  3/4  95  1/2 

Baak  of  England      315  1/2  327  1/  -  12              331  1/2  311 

Indian  3  0/0.....        96  100 1/  —    4  1/2        100  7/8  94  7/8 

London  3  0/0....        92  1/4  99  —    6  3/4         99  1/2  92  7/8 

Nous  avons  ajouté  à  cette  liste  le  titre  qui  représente  la  munici- 
palité de  Londres  depuis  que  la  question  de  l'activité  municipale 
en  finance  et  en  industrie  est  l'une  de  celles  qui  attirent  beaucoup 
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98  1/4 

101 

-  2  3/4 

103  7/8 

98 

87  1/2 

93 

-  5  1/2 

92  3/4 

84 

89 

92  1/2 

-  3  1/2 

94  3/8 

88 

86 

92 

-  6 

93  1/4 

84  3/8 

89  3/4 

95 

-  5  1/4 

96 

88 

85  3/4 

92 

-  G  1/4 

94  1/8 

85 

87 

92 

—  5 

94  1/5 

86  1/4 

86 

92 

-  6 

93 

84 

86  1/4 

92 

-  5  3/4 
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d'allention  et  font  secouer  bien  des  têtes.  Il  est  inutile  de  dire  que 
la  sécurité  du  3  0/0  de  Londres  vaut  intrinsèquement  celle  des 
Consolidés,  niais  que  la  dette  de  la  capitale,  dans  les  dernières 
nnnées,  a  bL*aucoup  grandi  ;  les  projets  ambitieux  que  Ton  attri- 
bue au  County  Council  ont  contribué  à  affaisser  la  valeur  du  titre 
diins  une  proportion  qui  augmente  beaucoup  les  difficultés  du 
Conseil,  h  financer  ses  projets  pour  l'amélioration  de  la  capitale. 


Onadû  3tp.   .,,..,. 

Cape  3  0/0 , 

Naïàl  3  0/0 ... 

NewSuulhW^lesrci.iJ 
New  Z(7aland  3  0„n... 

Queenslanii  rï  O/G 

South  Austpalla  3  (J/D 

Victorm  3  0/0 

West  Auslralia3  0/0. 

On  voit  quo  Iii  Canada  a  maintenu  sa  suprématie,  comme  finan- 
ciôremejjl  la  plus  forte  des  colonies.  Le  progrès  du  dominion  a 
éié  reinarijuabJo  ;  population  et  richesse  ont  augmenté  par  laf- 
flux  des  fermiers  américains,  pressés  d'exploiter  les  champs 
vierges  du  Nord-Ouest  ;  ses  finances  ont  été  administrées  saine- 
ment, à  labri  des  appels  fréquents  au  crédit  et  des  dépenses  qui 
ont  causé  des  appréhensions  parmi  les  porteurs  de  fonds  austra- 
lasioiis. 

Néanmoins,  môme  les  valeurs  canadiennes  ont  été  affectées 

par  la  baisse,  cl  ont  reculé  de  près  de  3  points.  Les  fonds  5  0/0 

du  Transvaal,  anciennement  cotés,  ont  été  éteints  par  l'émission 

du  nouveau  3  0/0  avec  garantie  anglaise,  qui  a  cependant  passé 

•  par  de  grandes  fluctuations  :  le  3  0/0  a  monté  de  2  0/0  avant  la  libé- 

j  ration  ;  il  a  terminé  Tannée  à  96  7/8,  3  1/8  au-dessous  du  prix 

I  d'émission. 

Le  marché  des  Fonds  étrangers  et,  avec  lui,  les  valeurs  de  che- 
mins de  fer  Hud-américains,  a  été  le  compartiment  le  plus  ferme 
du  StcHik  Excliange  en  1903.  Le  fonds  des  dettes  de  la  guerre 
posait  sur  les  valeurs  purement  anglaises,  les  suites  d'une  dé- 
baucfifi  financière  réduisaient  le  cours  des  meilleurs  chemins  amé- 
ricains, des  diflicultés  de  main-d'œuvre  entravaient  la  reprise  des 
mines  sud-africaines,  les  fonds  continentaux  et  sud-américains, 
détenus  pour  une  grande. partie  à  Paris  et  à  Berlin,  ont  été  ou 
cxcej>tioûncltenient  fermes,  ou  ont  montré  une  légère  diminution 
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de  leur  cours.  C'est  d'autant  plus  remarquable,  que  l'année  1903 
ne  s'est  pas  passée  sans  nuages  en  Europe.  Les  troubles  pério- 
diques des  Balkans  se  sont  renouvelés  avec  une  violence  qui  a 
paru  menacer  l'Europe  d'une  conflagration  ;  la  Serbie  a  été  le 
théâtre  d'une  affreuse  tragédie  de  palais  ;  les  difficultés  intérieu- 
res de  l'Empire  austro-hongrois  ont  été  aussi  accentuées  que 
d'habitude;  en  Allemagne,  le  parti  socialiste  a  gagné  des  voix  aux 
élections  pour  le  Reichstag  ;  en  France,  les  mesures  prises  con- 
tre les  congrégations  ont  amené  un  déplacement  de  capital,  et, 
néanmoins,  malgré  tout  cela,  le  cours  des  fonds  étrangers  a  ré- 
sisté à  la  baisse  générale  ;  dans  quelques  cas,  il  y  a  même  eu  de 
la  hausse.  Cette  remarquable  sérénité  ne  s'est  pas  étendue  aux 
fonds  russes  et  japonais  qui  ont  souffert  de  la  possibilité  d'une 
guerre  ;  mais  ici  encore,  on  a  pu  voir  le  rôle  important  que  jouent 
la  position  et  la  condition  mentale  de  ceux  qui  détiennent  les  ti- 
tres. On  considérait,  en  Angleterre,  que  la  Russie,  opérant  à  des 
milliers  de  kilomètres  de  sa  base,  serait  dans  une  situation  moins 
avantageuse  que  le  Japon  qui  pouvait  faire  la  guerre  devant  sa 
porte.  Cependant,  la  dette  japonaise  est  insignifiante  en  com- 
paraison de  la  dette  russe.  On  aurait  pu  croire  que  la  baisse  af- 
fecterait également  les  fonds  japonais  et  les  fonds  russes.  Or,  les 
premiers  étaient  détenus  en  Angleterre,  dans  un  marché  fatigué 
et  mal  à  l'aise,  ils  ont  baissé  de  9  à  15  points,  alors  que  (jusqu'à  la 
fin  de  1903),  la  baisse  des  fonds  russes,  qui  ont  leur  marché  à 
Paris,  n'ont  pas  perdu  plus  de  3  0/0.  Voilà  une  exemple  frappant 
que  les  spéculateurs  oublient  souvent  à  leur  détriment  :  c'est  que 
le  détenteur  d'une  valeur  a  souvent  plus  d'influence  sur  le  prix 
que  le  débiteur. 

L'amélioration  dans  la  position  des  républiques  sud-américai- 
nes a  été  l'une  des  rares  consolations  accordées  à  Londres  par 
1903  (1).  Les  détenteurs  anglais  se  sont  défaits  en  grande  partie  de 
leurs  fonds  européens,  avec  un  mauvais  résultat  pour  leurs  po- 
ches ;  une  grande  partie  des  sommes  réalisées  ainsi  ont  été  trans- 


(1)                                                1903                 1904                 1904  Cours  le  plus  bas  1904 

janvier  janvier  6  février  du  8  au  12  février  12  février 

JaponaU  4  0/0 87  1/2  74  75  3/4  «5  69 

Russe  4  0/0 103  96  95.85  89  P3 

-     3  0/0 8S  81  ':9.90  12  74.75 

Extérieure  Esp.i^nc.  88  90  85.60  81.85  83.50 

3  0/0  français .. .     .  100  97.30  96.5«J  95.77  96.25 

Consol.  anglais     ..  93  1/2  87  1/2  88  1/16  86  86.70 

Brésilien  4  0/0..   ..  77  77  77  73  75.50 
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férées  dans  des  valeurs  coloniales  anglaises  dont  la  position  ne 
s'est  pas  améliorée  en  1903,  mais  ils  ont  conservé  et  ils  ont  môme 
augmenté  le  montant  des  fonds  sud-américains  ;  leur  fidélité  a  été 
récompensée,  et  cela  dans  une  année  qui,  autrement,  n'a  pas  été 
riche  en  confort.  Le  progrès  fait  par  la  République  Argentine  a 
été  rapide  ;  il  s'est  dessiné  au  moment  où  le  chauvinisme  sud- 
américain  a  été  calmé  par  l'arbitrage  entre  le  Chili  et  l'Argentine. 
L'amélioration  argentine  et  le  progrès  du  Canada  ont  été  les  traits 
les  meilleurs  de  l'histoire  économique  en  1903,  mais  les  Cana- 
diens ont  souffert  d'une  imitation  excessive,  en  matières  finan- 
cières et  industrielles,de  l'exemple  séduisant  mais  funeste  de  leurs 
voisins  des-  Etats-Unis.;  aussi  le  Canada,  bien  que  ses  produits 
aient  augmenté,  que  sa  prospérité  ait  été  sous  beaucoup  de  rap- 
port sans  rivale,  le  Canada  a  été  secoué  financièrement  et  d'une 
façon  analogue  à  New- York.  Dans  l'Argentine,  au  con- 
traire, il  n'y  a  rien  eu  de  semblable  ;  des  extravagances  finan- 
cières n'ont  pas  accompagné  encore  le  progrès  commercial.  Le 
gouvernement  a  réduit  en  partie  les  droits  de  douane  supplémen- 
taires, qui  ont  été  imposés  au  moment  où  les  dépenses  militaires 
ont  paru  menacer  le  budget  national  ;  les  Argentins  ont  acheté  des 
litres  de  leur  propre  pays,  en  soutenant  les  cours  à  un  moment 
où  tout  secours  était  le  bienvenu,  et  en  améliorant  ainsi  égale- 
ment la  valeur  du  titre  ;  le  danger  de  troubles  intérieurs  diminue 
lorsque  les  gens  apprennent  à  posséder  leurs  propres  valeurs. 
Mais  dans  ces  régions,  la  révolution  semble  endémique,  elle  n'in- 
/ervient  pas  sérieusement  dans  le  cours  normal  des  événements. 
Il  y  a  le  fait  que  l'Uruguay  a  été  déchiré  par  la  guerre  civile  pen- 
dant des  mois,  cependant  personne  n'a  fait  grande  attention  à  la 
chose  ;  les  fonds  de  l'Uruguay  ont  baissé  pendant  un  temps,  il  y 
eût  ensuite  une  reprise  lorsque  la  petite  ébullition  se  fût  calmée. 
L'achèvement  final  des  longues  négociations  pour  l'unification 
de  la  Dette  ottomane  a  eu  lieu  en  1903  ;  les  différentes  séries  ont 
été  fusionnées  en  un  4  0/0  unique.  On  dit  qu'une  unification  ana- 
logue est  en  vue  pour  tous  les  emprunts  Egyptiens  qui  seraient, 
dit-on,  consolidés  en  un  nouveau  3  0/0.  Ces  bruits  sont,  sans 
doute,  prématurés,  il  est  douteux  que  le  monde  financier  trouve 
le  loisir  nécessaire  pour  une  semblable  opération.  En  tous  cas, 
on  a  attribué  à  cotte  cause  la  baisse  quelque  peu  mystérieuse  des 
fonds  Egyptiens  (1). 


(1)  La  Corporation  of  foreign  Bondholdrrs  a  rendu  compta  de  ses  tra- 
vaux au  cours  de  Texercice  1902.  Pendant  cette  période,  le  Conseil  n*a 
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eu  à  enregistrer  aucune  nouvelle  suspension  de  paiement,  mais  il  n'est 
parvenu  non  plus  à  conclure  aucun  arrangement  qui  aurait  réduit  la  liste 
des  emprunts  dont  le  service  est  suspendu.  Toutefois,  on  a  pu  enregis- 
trer une  amélioration  visible  des  conditions  financières  et  du  crédit 
de  plusieurs  peuples  qui  vivent  sous  le  régime  dhin  concordat  ou  qui 
ont  dû  autrefois  exiger  des  sacrifices  de  leurs  créanciers. 

Le  Conseil  de  la  Corporation  of  foreign  Bondholdert  signale  tout  d'a- 
bord la  situation  particulière  de  quelques  Etats  qui  demande  à  être  sur- 
veillée. Le  Nicaragua  et  le  Paraguay  ont  continué  à  remplir  ponctuel- 
lement pendant  l'année  dernière  leurs  obligations  envers  leurs  créan- 
ciers. En  ce  qui  concerne  le  premier,  tous  les  certificats  émis  par  le  Coun- 
eU  en  vertu  de  l'arrangement  de  1895  seront  rachetés  en  janvier  1904, 
de  sorte  qu'à  partir  de  cette  date  la  totalité  du  fonds  d'amortissement 
sera  applicable  aux  titres  de  la  dette.  Le  Paraguay  a  déjà  réduit  de  près 
de  8  0/0  le  montant  de  sa  dette.  Mais,  dans  ces  deux  pays,  la  monnaie 
nationale  est  bien  dépréciée. 

Le  service  de  la  dette  et  des  garanties  de  chemins  de  fer  de  l'Uruguay 
s'est  fait  aussi  avec  ponctualité  pendant  Tannée  écoulée.En  mars  dernier, 
une  alerte  a  été  causée  par  un  commencement  de  révolution  qui,  heu- 
reusement, n'a  pas  eu  de  suite,  grâce  à  un  compromis  conclu  entre  les 
partiç  en  présence.  Voilà  plus  de  douze  ans  que  l'Uruguay  s'acquitte 
régulièrement  de  ses  obligations,  ce  qui  a  contribué  à  améliorer  son 
crédit. 

Le  gpuvemement  du  Salvador  a  continué  à  payer  le  subside  de 
24.000  £  à  la  Compagnie  du  chemin  de  fer,  dont  les  conditions  s'amélio- 
rent. 

Le  cours  des  titres  de  la  dette  extérieure  de  la  république  de  Libéria 
s'est  relevé  pendant  l'année  dernière  à  cause  de  la  régularité  avec  la- 
quelle le  gouvernement  a  tenu  ses  engagements.  Une  firme  de  Londres 
a  proposé  il  y  a  quelque  temps  de  racheter  toutes  les  obligations  exis- 
tantes, mais  la  Corporation  of  foreign  Bondholders  n'a  pas  considéré 
l'offre  comme  suffisante  en  présence  de  l'amélioration  de  la  situation 
finapcière  du  pays. 

L'arrangement  relatif  à  la  dette  portugaise,  approuvé  par  la  Corpo- 
ration of  foreign  Bondholders  en  juillet  1902,  a  reçu  son  exécution.  Plus 
de  92  0/0  des  titres  anciens  ont  été  déposés  en  signe  d'adhésion.  L'enga- 
gement du  Portugal  d^affecter  les  recettes  douanières  au  service  de  la 
dette  a  été  notifié  aux  gouvernements  français  et  allemand. 

En  Grèce,  les  résultats  du  dernier  exercice  fiscal  accusent  une  diminu- 
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Egyplian  Unifled....  103  107  1/4  -4  1/4 

FreQch  3  U/0 98                99  —  1 

Gernian  a  0/0 90  1/4         90  1/2  —  1/4 

Greek  Monopol 44  1/2         45  —  1/2 

HuQjearian  4  0/0.  .   .  101  1/2  102  1/2  —  1 

Itaïian  Rente 103  3/4  103  1/4  -f-  1/2 

Japane«€  4  0/0 79  1/2  89  —  9  1/2 

Mexicati  5  0/0 101  1/2  100  1/2  -f  1 

Pnrtuiïiie'e 64  3/4          63  +13/4 

nus.*îitM  4  0/0 98  101  1/2  -  3  1/2 

Sp^tiish  10/0 88  1/8         87  +1  1/8 

Tiirktsh  Unified 87  1/2          —                    — 

Uruiraayan  3  1/2  0/0.  59                56  1/2  -f  2  1/2 

Venezueltt 29                33  1/2  -  4  1/2 

Penivian  Cap  Deb. . .  86  1/4  ^       77  4-9  1/4 

Nous  îivons  ajouté  à  la  liste  les  obligations  de  la  Péruvian  Cor- 
poration, depuis  qu'un  réveil  dans  les  chances  du  Pérou  a  été 
marqué  en  1903,  et  si  seulement  la  moitié  de  ce  que  Ton  raconte 


tîon  de  1.200.000  drachmes  des  recettes  nettes  comparativement  à  1901. 
Mais  cette  année  avait  été  exceptionnellement  favorable.  En  somme,  les 
revenus  de  1902  ont  été  satisfaisants.  Le  change  a  même  laissé  un  petit 
bBnéfïCe,  ce  qui  ne  s'était  pas  produit  en  1901.  D'après  les  renseigne- 
monts  fournis  par  la  Commission  internationale  qui  siège  à  Athènes, 
1  ^administration  financière  du  pays  s'est  peu  ou  point  améliorée  depuis 
\q  dernier  rapport. 

A  propos  de  l'Equateur,  les  sommes  destinées  au  fonds  d'amortisse- 
meut  n**  2  qui  n'avaient  pas  été  versées  par  la  Compagnie  du  chemin  de 
fer  de  Guyaquil  à  Quito,  le  6  juillet  de  l'année  dernière,  ont  été  re- 
in isea  à  la  Corporation  of  foreign  Bondholders  au  mois  de  septembre 
suivant  ;  mais  les  versements  à  effectuer  pour  le  même  objet  le  5  janvier 
nt  le  5  juillet  1903  n'ont  pas  encore  eu  lieu,  pas  plus  que  n'a  été  faite 
rémission  des  nouvelles  obligations  prévues  par  le  dernier  arrangement. 
Le^  représentants  de  la  compagnie  du  chemin  de  fer  ont  fait  récem- 
ment de  nouvelles  propositions  acceptables,  mais  qui  n'ont  pas  encore 
été  soumises  à  l'approbation  de  la  Corporation  of  foreign  Bondholders. 

Bien  que  la  paix  semble  avoir  été  rétablie  en  Celombie,  la  situation 
de  ce  pays  est  loin  d'être  satisfaisante.  Outre  le  grave  préjudice  causé 
au  commerce  et  à  l'industrie  par  la  guerre  civile,  les  conditions  mené' 
taireg  y  sont  déplorables.  Il  y  a  en  circulation  du  papier-monnaie  repré- 
sentant une  valeur  nominale  de  650  millions  dé  piastres.  Le  gouverne- 
ment a  cependant  manifesté  l'intention  de  reprendre  le  service  de  la 
dette  extérieure  aussitôt  que  la  chose  lui  sera  possible  et,  en  février  der- 
nier, il  remit  une  somme  pour  compléter  le  montant  qui  devait  être 
versé  en  août  1899.  Toute  l'attention  du  gouvernement  s'est  portée  en- 
suite ëur  la  question  du  traité  conclu  avec  les  Etats-Unis  au  sujet  du 
canal  de  Panama.  Le  Co^mcil  of  foreign  Bondholders  espérait  voir  ap- 
pliquer au  service  de  la  dette  ei^térieure  une  partie  des  fonds  que  le 
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de  ses  richesses  minérales  et  autres  est  vrai,  il  est  probable  que 
cette  partie  de  rAmérique  attirera  beaucoup  Tattention  dans  un 
avenir  rapproché. 

Les  valeurs  des  chemins  de  fer  anglais  nous  donnent  le  spec- 
tacle d'une  dépréciation  générale  et  presque  sentimentale.  Lors- 
que nous  considérons  avec  quelle  tendresse  le  capitaliste  britanni- 
que,en  moyenne  chéritses  Home  Rails, e[  dans  quelle  proportion  les 
gens  de  ressources  modérées  y  ont  placé  leur  fortune,  une  baisse 
allant  jusqu'à  30  0/0,  est  presque  une  calamité  nationale.  Les  ac- 
tions des  chemins  anglais  sont  regardées  à  Londres  comme  se 
trouvant  sur  la  ligne  qui  sépare  les  valeurs  dorées  sur  tranches 
ou  valeurs  de  placement  et  les  valeurs  de  spéculation.  La  con- 
fiance que  les  détenteurs  ont  dans  leur  puissance  moyenne  de  bé- 
néfice, leur  donne  une  situation  à  peu  près  semblable  à  celle  des 
Consolidés,  en  même  temps  que  les  fluctuations  commerciales  et 
industrielles  les  rendent  attractives  pour  ceux  qui  se  croient  en  me- 


gouverhement  colombien  devait  retirer  de  cette  affaire.  Malheureu- 
sement, le  Sénat  de  Ck>lombie  a,  comme  on  sait,  rejeté  ce  traité. 

Les  deux  années  de  répit  que  le  gouvernement  de  Costa-Rica  avait 
sollicitées  sont  expirées.  En  conséquence,  la  Corporation  of  foreign 
Bondholders  a  rappelé  à  cet  Etat  que  le  moment  était  venu  de  repren- 
dre le  service  de  sa  dette.  Il  lui  a  été  répondu  que  des  propositions  lui 
seraient  soumises  prochainement. 

La  question  des  cédules  provinciales  de  Buenos-Aires  a  causé  encore 
aux  intéressés  une  déception.  On  croyait  que  Tarrangement  proposé  par 
M.  Bemberg,  en  mars  1902,  serait  examiné  sans  délai  par  la  législa- 
ture provinciale.  En  réalité,  les  négociations  sont  restées  au  même  point 
et  n'ont  plus  avancé  d'un  pas.  Cet  état  de  choses  provient  des  condi- 
tions politiques  de  la  province.  Il  s'est  produit  entre  le  pouvoir  exécutif 
et  le  pouvoir  législatif  un  conflit  qui  a  rendu  impossible  le  vote  de 
toute  loi.  L'intervention  du  gouvernement  fédéral  est  devenue  néces- 
saire, mais  elle  ne  pouvait  porter  sur  les  affaires  financières  de  la  pro- 
vince. Une  nouvelle  Chambre  a  été  élue  récemment  et,  d'après  de  récents 
avis,  il  y  a  quelques  raisons  de  croire  que  des  propositions  définitives 
pourraient  être  prochainement  soumises  aux  porteurs  de  cédules. 

Pendant  toute  l'année  dernière,  la  Guatemala  a  persisté  à  ne  tenir 
aucun  compte  de  ses  obligations  extérieures.  Le  Congrès  a  bien  voulu 
accepter  les  concessions  faites  par  la  Corporation  of  foreign  BondhoU 
ders,  mais  a  refusé  dé  souscrire  aux  conditions  que  ceux-ci  réclamaient 
afin  d'avoir  une  garantie  sérieuse  contre  une  nouvelle  suspension  de 
paiement.  Un  autre  arrangement  fut  proposé  il  y  a  quelques  mois  avec 
des  modifications  aux  clauses  relatives  aux  garanties  de  nature  à  apai- 
ser les  susceptibilités  du  gouvernement.  Celui-ci  n'a  pas  encore  donné 
sa  réponse. 

Le  gouvernement  du  Honduras,  qui  a  eu  d'ailleurs  à  tenir  tête  à  une 


Digitized  by 


Google 


154  LE  MARCHÉ  FINANCIER  EN  1903 

sure  de  jauger  exactement  le  cours  futur  de  Tactivité  industrielle. 
Malheureuçement,  en  1903,  les  deux  points  de  vue  auxquels  ces 
actions  peuvent  être  regardées  ont  été  en  faveur  d'une  baisse. 
Comme  valeurs  de  placement,  les  chemins  anglais  ont  été  affec- 
tés par  Fétat  surchargé  du  marché  ;  avec  une  forte  baisse  en 
valeurs  coloniales  et  municipales,  qui  a  permis  d'obtenir  un  ren- 


révolution,  n'a  pu  être  amené  à  se  prêter  à  un  arrangement  quelconque^ 
en  dépit  même  de  Tintervention  d'un  syndicat  américain  avec  lequel 
le  comité  des  hondhçlders  avait  fait  alliance. 

Dans  la  République  Dominicaine,  tine  nouvelle  révolution  a  s^ussi  con- 
trarié les  efforts  faits  pour  assurer  la  reprise  du  service  de  la  dette. 
En  janvier  dernier,  cependant,  un  arrangement  conclu  entre  le  gouver- 
nement des  Etats-Unis  et  celui  de  Saint-Domingue  renvoyait  à  une 
Commission  arbitrale  internationale  le  différend  existant  entre  Tlmpro- 
vement  Company  et  le  gouvernement  dominicain. 

On  se  rappelle  à  quels  moyens  violents  la  Grande-Bretagne  et  TAIle- 
magne  ont  dû  recourir  pour  forcer  le  Venezuela  à  tenir  compte  des 
réclamations  de  certains  de  leurs  sujets.  Le  blocus  des  ports  vénézué- 
liens eut  pour  résultat  un  protocole  qui  fut  signé  à  Washington,  déter- 
minant la  voie  pacifique  à  suivre  pour  arriver  à  un  règlement  de  ces 
réclamations.  Bien  que  les  droits  de  la  Corporation  of  foreign  BondhoU 
ders  aient  été  relégués  au  troisième  rang,  le  conseil  espère  que  la  dette 
extérieure  fera  prochainement  l'objet  d'un  arrangement. 

Les  longues  négociations  auxquelles  a  donné  lieu  la  dette  turque  sont 
présentés  à  la  mémoire  de  tous.  Le  comité  des  porteurs  anglais,  d'ac- 
cord avec  le  CouncU  of  foreign  BondholderSy  n*a  pas  cru  devqir  faire 
|ine  opposition  irréductible  à  l'unification.  Mais  il  a  mis  à  son  adhésion 
certaines  conditions  qui  n'ont  pas  été  toutes  acceptées  par  le  sultan. 
Entre  temps,  il  a  été  décidé  que  le  taux  de  l'intérêt  devait  être  porté 
à  1  1/4  0/0.  C'est  à  ce  taux,  on  le  sait,  qu'il  devait  être  payé  le  14  sep- 
tembre si  l'unification  n'était  pas  adoptée. 

Yoici  un  résumé  des  principaux  emprunts  actuellement  en  souffrance  : 

Emprunts  municipaux  argentins £  1.051.600  773.728 

Cédules   provinciales 16.207.738  »> 

Colombie    2.700.000  216.000 

Costa-Rica  2.000.000  X85.250 

Anciens  Etats  confédérés 2.418.800  6.434.008 

auatémala 1.182.800  266.904 

Honduras   6.398.670  14.289.783 

Louisiane   (certificats) 184.432  » 

Mississipi    1.400.000  4.025.000 

République  dominicaine  3.885.350  » 

Venezuela    4.571.167  859.992 

Virginie   occidentale 3.047.874  » 

Totaux lî    43.348.231    27.650.665 
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dément  supérieur  à  ce  que  Ton  avait  pu  rêver  de  plus  attrayant 
avant  la  guerre  du  Transvaal,  il  était  inévitable  que  les  chemins 
anglais  baissassent  parallèlement.  Comme  valeurs  de  spécula- 
lion,  exposées  à  osciller  avec  les  variations  du  commerce  et 
la  prospérité,  il  résulte  que  la  perspective  de  leurs  dividendes 
a  souffert  de  la  rareté  et  de  la  cherté  du  coton,  qui  a  atteint  si 
gravement  les  profits  et  l'activité  de  l'industrie  textile  du  Lan- 
cashire  ;  cette  crise  a  entravé  le  trafic  des  voyageurs  et  des  ex- 
cursionnistes des  jours  de  fêle  ;  il  y  a  eu  l'influence  de  la  taxation 
élevée,  qui  a  réagi  sur  les  dépenses  de  la  nation  ;  cette  taxation 
a  éprouvé  les  compagnies  elles-mêmes,  soumises  à  des  impôts 
et  des  redevances  qui  sont  en  dehors  de  leur  contrôle.  Il  faut  ajou- 
ter que  M.  Chamberlain,  vociférant  d'une  plateforme  après  l'au- 
tre que  toutes  les  industries  anglaises  sont  mortes  ou  mourantes, 
qu'elles  peuvent  être  sauvées  seulement  par  l'adoption  d'un  re- 
mède qui  semble  hautement  unatlractive,  sans  attrait  pour  la  dé- 
mocratie, il  faut  ajouter  que  M.  Chamberlain  n'a  pas  été  sans 
influence  sur  le  marché  des  chemins  anglais.  Si  le  dixième  de 
ces  lugubres  prophéties  était  vrai,  il  serait  temps  de  vendre  tou- 
tes les  valeurs  anglaises  que  l'on  possède  et,  en  premier  lieu, 
les  actions  de  chemins  de  fer,  depuis  qu'elles  seraient  le  plus 
sérieusement  frappées  par  la  force  destructive  à  venir.  Et  comme 
il  est  hors  de  doute  qu'un  certain  effet  a  été  produit  parmi  la 
partie  la  plus  crédule  du  public,  surtout  parmi  les  détenteurs 
des  valeurs  qui  ont  entendu  ou  lu  les  déclarations  faites  par  le 
plus  éminent  des  hommes  d'Etat  anglais,  plus  d'importance  a 
été  accordée  à  ces  déclarations,  faites  par  le  plus  en  vue  des 
politiciens  anglais,  qu'à  leur  valeur  intrinsèque  et  qu'il  n'y  a  lieu. 
Avec  tous  ces  facteurs  extérieurs  tendant  à  diminuer  leur  pros- 
périté et  le  prix  de  leurs  titres,  les  Compagnies  de  chemins  de 
fer  se  sont  trouvées  en  face  d'un  problème  dont  elles  sont 
responsables.  Il  a  été  soutenu  ad  nauseam,  dans  le  cours  des 
critiques  accumulées  sur  les  chemins  anglais,  que  la  gestion  3es 
administrateurs  laissait  à  désirer,  qu'il  avait  été  consacré  trop 
de  capital  nouveau  aux  améliorations  et  à  l'entretien  ;  on  avait 
employé  des  capitaux  nouveaux  à  des  dépenses  qui,  dans  un  sys- 
tème de  finances  régulières,  doivent  être  payées  par  des  prélève- 
ments sur  les  recettes,  avant  la  distribution  d'aucun  dividende. 
Ces  critiques  ont  été  exagérées,  mais  il  est  incontestable  que  la 
masse  croissante  de  capital  nécessaire  a  eu  une  influence  mau- 
vaise sur  les  titres  déjà  existants  ;  on  savait  que  tous  ou  presque 
tous  les  grands  chemins  de  fer  avaient  un  besoin  pressant  de 
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nouveau  capital  et  procéderaient  à  rémission  dès  qu'une  occa- 
sion favorable  se  présenterait  ;  en  môme  temps,  il  était  clair  que 
l'état  du  marché,  qui  rendait  les  émissions  impossibles,  forcerait 
les  Compagnies  de  Chemins  de  fer  comme  les  municipalités  à 
faire  des  arrangements  onéreux  avec  les  banquiers.  Ces  consi 
dérations  ont  pesé  lourdement  sur  le  marché. 

D'autre  part,  il  est  agréable  de  signaler  pour  la  première  fois 
des  signes  indubitables  d'une  véritable  amélioration  dans  les  mé- 
thodes d'exploitation  des  chemins  de  fer  en  Angleterre,  et  l'ap- 
plication de  l'intelligence  aux  problèmes  ;  cette  application  de 
l'intelligence  a  eu  sa  récompense  immédiate.  Les  rapports  des 
principales  Compagnies  pour  le  premier  semestre  de  1903,  mon- 
trent une  diminution  dans  le  irain  mileage,  combinée  avec  un 
accroissement  des  recettes  ;  cette  combinaison  est  surtout  mar- 
quée dans  le  North  Eastern,  dans  le  Great  Western,  Compagnies 
qui  ont  donné  le  plus  d'attention  à  la  nécessité  d'une  bonne  et 
intelligente  organisation  de  l'exploitation.  Ces  indications  satis- 
faisantes ont  été  visibles  dans  des  circonstances  qui  étaient  en- 
core favorables  ;  les  recettes  du  premier  semestre  sont  toutes  en 
plus-value  ;  grâce  aussi  à  une  meilleure  administration,  presque 
toutes  les  Compagnies  ont  maintenu  ou  augmenté  leur  dividende. 
Mais,  dans  la  seconde  moitié  qui  est  toujours  la  partie  de  l'année 
la  plus  chargée  de  trafic,  la  plus  importante  pour  les  actionnai 
res,  les  recettes,  pour  des  causes  déjà  indiquées,  ont  été  en  moins- 
value  sérieuse.  Les  directeurs  des  Compagnies  auront  l'occasion 
de  montrer  ce  qu'ils  peuvent  faire  avec  un  trafic  en  diminution 
et  comment  ils  ont  pu  réduire  les  dépenses. 

Les  Compagnies  semblent  s'éveiller,  d'autre  part,  de  leur  long 
sommeil  en  ce  qui  touche  l'application  de  l'électricité  au  pro 
blême  du  transport.  La  plupart  des  Compagnies  ont  déposé  des 
projets  au  Parlement  pour  obtenir  l'autorisation  de  dépenser  des 
capitaux  dans  cette  direction,  mais  il  faut  admettre  que  dans 
beaucoup  de  cas,  elles  ont  agi  pour  prévenir  la  concurrence  ou 
par  crainte  de  la  concurrence  de  rivaux  qui  viendraient  proposer 
la  construction  de  lignes  électriques  parallèles  au  réseau  à  va- 
peur. Une  ou  deux  tentatives  de  ce  genre  ont  été  faites,  par  exem- 
ple une  ligne  électrique  de  Londres  à  Brighton  a  passé  par  les 
premières  étapes  des  formalités  parlementaires,  de  môme  le  sys- 
tème monorail  est  en  instance,  mais  il  n'a  pas  réussi  à  trouver  le 
capital  nécessaire  pour  la  ligne  Liverpool-Manchester.  Ces  ten- 
tatives ont  suffi  à  convaincre  les  directeurs  de  chemins  de  fer  que 
l'électricité  était  une  force  motrice  digne  de  considération  et  pour 
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leur  rappeler  qu'avec  ime  voie  déjà  établie,  ils  pouvaient  tout 
aussi  bien  entreprendre  la  mise  en  œuvre  du  nouveau  pouvoir. 
Il  faut  ajouter  que  les  Compagnies  de  chemins  de  fer  par  Tinsuf- 
fisance,  la  cherté,  le  manque  de  confort  et  labsence  de  ponctua- 
lité de  leurs  services  suburbains,  ont  permis  aux  tramways  de 
détourner  une  part  considérable  du  Iraflc  ;  ces  tramways  ont  été 
développés  dans  les  dernières  années  par  les  efforts  des  munici- 
palités et  aussi  des  sociétés  par  action. 

Ici  encore,  c'est  l'administration  du  North  Eastern  qui  est  à 
la  tête  des  autres,  dans  la  voie  de  l'application  de  l'électricité  à 
quelques-unes  de  ses  principales  lignes  suburbaines,  et  le  Lanca- 
shire  et  Yorkshire,  stimulé  par  la  menace  de  concurrence  du  pro- 
jet de  Monorail,  projet  échoué,  se  meut  dans  la  même  direction. 
Plusieurs  compagnies  ont  introduit  des  voitures  motrices  sur 
les  embranchements,  quelques-unes  expérimentent  le  système 
de  services  d'automobiles  pour  alimenter  leurs  lignes  dans  les 
districts  ruraux.  La  question  de  locomotives  plus  lourdes  et  de 
wagons  d'une  plus  grande  capacité,  l'étude  d'autres  moyens 
d'augmenter  le  rendement  tout  en  diminuant  les  frais,  ont  fait 
l'objet  de  l'attention  des  compagnies  ;  celles-ci  ont  adopté  de 
meilleures  méthodes  de  signaux.  Les  critiques  ûcs  dernières  au 
Dées  ont  eu  un  effet  bienfaisant  en  réveillant  les  administrateurs 
des  différentes  Compagnies  à  la  nécessité  de  faire  tous  leurs  ef- 
forts pour  rendre  plus  parfaite  et  meilleur  marché  l'exploitation 
de  leurs  réseaux.  Si  toutes  les  branches  de  l'industrie  anglaise 
pouvaient  faire  preuve  d'un  semblable  éveil  d'intelligence,  il  n'y 
aurait  guère  besoin  d'un  retour  à  la  barbarie  protectionniste  ; 
mais,  évidemment,  il  est  plus  facile  pour  un  fabricant  qui  a  épuisé 
son  capital,  qui  a  laissé  son  outillage  devenir  suranné,  de  s'in- 
denmiser  aux  frais  du  reste  de  la  collectivité,  que  de  mettre  lui- 
même  sa  maison  en  ordre  ;  le  procédé  le  plus  commode  est  cer- 
tainement le  plus  populaire  auprès  des  industriels  les  moins  heu- 
reux, et  les  moins  intelligents. 

En  ce  qui  concerne  le  système  du  transport  à  Londres,  les  cho- 
ses demeurent  dans  le  statu  quo.  Une  Commission  royale  a  été 
chargée  d'une  enquête  portant  sur  toute  la  question  :  cela  ajourne 
les  projets.  Rien  ne  pouvait  convenir  davantage  à  M.  Yerkes,  le 
millionnaire  de  Chicago,  dont  on  connaît  l'esprit  d'entreprise  et 
qui  est  intéressé  dans  la  matière.  Il  avait  obtenu  l'autorisation 
de  construire  des  lignes  électriques  souterraines,  le  long  des 
voies  les  plus  choisies  dans  Londres  ;  il  procède  avec  toute  la 
vitesse  possible  et  il  hâte  la  transformation  électrique  du  District 
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Railway,  Tintervenlion  de  concurrents  éventuels  est  arrêtée  tant 
que  la  Commission  royale  poursuit  solennellement  son  enquête. 
La  Compagnie  métropolitaine  travaille  harmonieusement  d'ac 
cord  avec  le  District  Railway.  Il  est  possible  que,  lorsque  la 
Gonmiission  aura  terminé  ses  travaux,  Londres  sera  pourvu  d'un 
système  de  transport  passable,  étant  donné  les  conditions  dans 
lesquelles  le  réseau  a  été  abandonné  aux  fantaisies  des  différents 
groupes  de  capitalistes  qui  s'en  sont  occupés,  lorsqu'ils  ont  cru 
y  trouver  des  chances  de  bénéfice.  On  peut  demeurer  sceptique 
quant  à  la  réalisation  de  ces  bénéfices.  Le  Central  London  Elec- 
tric Railway,  qui  a  peut-être  la  meilleure  route  dans  Londres, 
a  réussi  à  payer  seulement  4  0/0  à  ses  actionnaires  ;  il  a  perdu 
du  trafic  par  l'abaissement  du  tarif  sur  Tancien  Métropolitain 
qui  est  aujourd'hui  plus  énergiquement  administré.  Il  est  vrai- 
semblable que  les  lignes  souterraines  du  Afétropolitain  et  du  Dis- 
trict augmenteront  leurs  profils,  par  la  transformation  électri- 
que, mais  lorsque  toutes  les  nouvelles  lignes  en  construction  con- 
courront pour  le  trafic,  il  semble  que  le  voyageur  gagnera  aux 
dépens  des  actionnaires  des  différentes  Compagnies.  Jusqu'ici 
cela  paraît  être  l'opinion  du  public  qui  laisse  à  M.  Yerkcs  le  soin 
de  développer  ses  projets  avec  l'assistance  de  ses  puissants  amis 
de  la  haute  banque. 

Dec.  1903  Dec.  1902     1903     plus  haut  plus  bas 

Caledonlan  Deferred 27  5/8  37  5/8  -10  40  27  1/2 

Great  Central  Deferred 13  7/8  16  —  2  1/8  18  1/4  12  3/4 

Great  Easteni 85  97  —  12  99  5/8  84 

Great  Northern  Deferred    ...  37  42  1/2  —  5  1/2  49  3/4  36  1/2 

Great  Western 133  139  -  6  146  132  3/4 

Huit  and  Barnsley 41  1/2  43  1/2  -  2  46  7/8  40  1  /4 

Lancashire  Yorkshire .....  98  108  —  10  110  96  1/2 

London  Brigbton  A 105  1/2  135  1/2  —  30  133  3/4  102 

London  Chalham  and  Djver.  14  1/8  15  3/4  -  1  5/8  18  3/8  13  3/8 

London  North-Werstem 145  3/4  169  -  23  1/4  170  3/4  145  3/4 

Lond.  South- Werstem  Deferred    49  66—17  68  49 

Metropolitan 86  1/4  89  1/4  —3  94  1/2  79 

MetropoUtan  District 34  36  1/2  —  2  1/2  43  3/4  29  1/2 

Midland  Deferred 63  68  1/2  —5  1/2  74  1/2  62  1/2 

North  British  Deferred 40  1/4  44  1/2  —  4  1/4  49  40  1/4 

North-Eastem 135  118  1/2  —  13  !/2  151  3/4  135 

South-Eastern  Deferred 51  1/4  59  3/4  —8  1/2  64  3/8  45  7/8 

Le  marché  des  chemins  américains  a  souffert  d'une  forte  dé- 
pression en  1903.  La  cause  en  fut  psychologiquement  semblable 
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au  malaise  qui  a  affecté  Londres,  c  est-à-dire  une  certaine  atti- 
tude militante  et  agressive/  Londres  a  souffert  de  Tindigestion 
qui  a  suivi  l'inévitable  lendemain  d'une  débauche  financière,  du- 
rant laquelle  on  a  mesuré  la  qualité  par  la  quantité  :  on  consi- 
déra comme  une  recommandation  suffisante  pour  une  Compagnie 
ou  un  groupement  d'avoir  un  capital  supérieur  à  tous  les  autres. 
New-York  devait  devenir  le  centre  financier  du  monde  ;  l'indus- 
trie américaine  devait  forcer  tous  les  manufacturiers  démodés  de 
la  vieille  Europe  à  fermer  leurs  usines.  On  allait  voir  s'ouvrir 
une  ère  durant  laquelle  les  Etals-Unis  allaient  être  premiers,  les 
autres  battus  d'avance.  Ce  chauvinisme  financier  et  industriel 
retomba  sur  la  tête  des  Américains  de  Wall-Street,  tout  comme 
celui  des  impérialistes  anglais  est  retombé  sur  Capel-Court.  Il 
y  eut  un  temps  où  les  banques  de  New-York  ne  purent  plus  prê- 
ter d'argent,  le  montant  considérable  de  leurs  avances  et  escomp- 
tes, durant  Taulonme,  a  été  un  symptôme  défavorable  dans  les 
bilans  hebdomadaires.  Le  public  américain  a  laissé  aux  magnats 
de  New- York,  le  soin  de  tenir  le  Baby  ;  en  même  temps  la  léga- 
lité de  quelques-uns  de  leurs  expédients  les  plus  ingénieux  à 
combiner  des  groupements,  a  été  mise  en  question  par  le  procès 
du  Northern  Securities,qui  n'était  pas  encore  jugé  à  la  fin  de  1903. 
L'échec  de  l'United  States  Steel  Trust,  la  grande  moins-value  de 
ses  bénéfices  dans  le  dernier  trimestre  montrent  que  les  Améri- 
cains se  sont  pour  le  moins,  trop  hâtés  de  se  proclamer  indus- 
triellement invincibles  ;  ils  ont  montré  l'inexactitude  de  la  rhé- 
torique de  M.  Chamberlain  ;  en  effet,  si  la  protection  pouvait  as- 
surer la  régularité  du  travail  et  des  bénéfices,  c'est  bien  aux  Etats- 
Unis  que  cela  devrait  se  rencontrer,  aux  Etals-Unis  où  la  poli- 
tique et  l'industrie  ont  appris  à  travailler  Tune  pour  l'autre,  avec 
une  précision  scientifique.  Les  leaders  financiers  de  Wall-Slreet 
se  trouvant  chargés  de  titres  d'une  valeur  problématique  dans 
l'avenir  et  invendables  pour  le  présent,  furent  forcés  de  jeter  sur 
le  marché  les  actions  des  principaux  chemins  de  fer.  Le  col- 
lapse  industriel  eut,  comme  cela  est  inévitable  dans  beaucoup  de 
crises,  un  effet  démoralisant  sur  le  prix  des  valeurs  qui,en  ap- 
parence, y  étaient  complètement  étrangères.  Néanmoins,  il  faut 
admettre  que  ces  actions  de  chemins  do  fer  avaient  aussi  des  mo- 
tifs particuliers  pour  être  déprimées.  Le  besoin  de  capital  avait 
été  énorme  ;  quelques-uns  comme  le  Pennsylvania,  qui  est  le 
favori  des  chemins  américains  aux  yeux  du  capitaliste  anglais, 
ne  put  échapper  à  la  suspicion  d'être  impliqué  dans  les  mêmes 
incapacités  légales  que  le  Northern  Securities  Corporation.  De 
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plus,  on  ne  pouvait  oublier  que  la  finance  fantastique  qui  aboutit 
à  FAtlantic  Shipping  Combine  et  au  Steel  Trust,  ne  fût  pas  non 
plus  sans  influence  sur  les  valeurs  de  chemins  de  fer,  qui  se  trai- 
tent principalement  à  Londres  ;  de  là  l'impression  produite  par 
la  chute  de  tout  cet  opéra-bouffe  financier  (1).  Un  autre  phénomène 
curieux,  qui  eût  une  influence  déprimante,  c'est  que  Wall-Street 
est  une  sorte  de  champ  clos  dans  lequel  se  livrent  des  batailles 
inspirées  par  des  jalousies  et  des  querelles  personnelles  entre 
financiers,  sans  le  moindre  égard  pour  les  intérêts  des  actionnai- 
res, ni  pour  ceux  du  public  en  général.  11  y  a  quelque  chose  de 
terrible  à  contempler  Taudace  sans  scrupule  avec  laquelle  ces 
guerres  civiles  entre  faiseurs  américains  se  poursuivent.  On  croit 
expliquer  suffisamment  la  démoralisation  du  marché  en  disant 
qu'un  groupe  ou  un  autre  cherche  à  en  égorger  ou  en  scalper  un 
autre,  et  il  semble  que  le  public  suive  la  lutte  avec  intérêt  et  plai- 
sir. Un  système  qui  peut  devenir  un  instrument  de  destruction 
dans  les  mains  de  gens  sans  scupule,  obéissant  à  des  animosités 
personnelles,  peut  être  une  cause  de  perturbations  toutes  nou- 
velles dans  la  vie  économique. 

Grâce  à  l'éveil  d'intérêt  pour  des  matières  de  philosophie  éco- 
nomitjue,  le  Moneij-MarJiel  de  Londres  a  suivi  avec  plus  d'al- 
lention  la  discussion  concernant  les  points  faibles  du  système 
monétaire  américain.  Comme  d'habitude,  cette  discussion  n'abou- 
tit à  aucun  résultat,  et  ce  fut  avec  quelque  soulagement  qu'on  ap- 
prit le  retrait  du  projet  Aldrich,  dont  les  détails  sont  examinés 
ailleurs  ;  on  crut  que  le  soulagement  qu'il  apporterait  consiste- 
rait dans  une  nouvelle  explosion  de  spéculation  à  New-York, 
dont  les  effets  embarrasseraient  Londres  dans  son  état  actuel. 
L'opinion  semble  acquise  que  chaque  centre  financier  doit  avoir 
sa  soupape  de  sûreté  :  Londres  peut,  en  cas  d'urgente  nécessité, 
en  venir  à  la  suspension  du  Bank  Act,  à  New^-York,  certaines 
mesures  peuvent  être  prises  par  la  Trésorerie,  lorsque  le  manque 
d'élasticité  du  système  monétaire  commence  à  se  faire  trop  sen- 
tir. Mais  rendre  ces  mesures  exceptionnelles    partie  intégrante 


(1)  L'arrêt  de  la  cour  suprême  au  sujet  de  l'appel  des  Northern  Secu- 
rities  donne  raison  au  gouvernement  en  confirmant  le  jugement  du 
tribunal  du  Minnesota.  11  déclare  que  la  loi  qui  vise  les  trusts  s'appli- 
que à  des  Compagnies  de  chemins  de  fer,  comme  le  Great  Northern  et  le 
Northern  Pacific.  Ces  deux  Compagnies  se  sont  fusionnées  dans  le  but 
d'empêcher  la  concurrence.  Or,  c'est  là  précisément  un  genre  de  trust 
fjui  tombe  sous  le  coup  de  la  loi  Shermaii. 
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du  système  normal,  c'est,  non  seulement  encourager  les  spécu- 
lateurs à  faire  de  nouveaux  efforts  pour  arriver  à  la  limite  de 
ces  nouvelles  ressources,  mais  encore  priver  lorganisation  finan- 
cière de  sa  dernière  ligne  de  défense. 

Parmi  les  chemins  de  fer  canadiens,  le  Canadian  Pacific  se 
traite  à  Londres  et  à  New- York  ;  malgré  la  prospérité  du  Domi- 
nion, il  n'a  pas  échappé  au  contrecoup  de  la  dépression,  tandis 
que  le  Grand-Trunk    s'est  mieux  comporté.  La  distinction  est 
intéressante  ;  elle  démontre  l'effet  sur  le  prix  d'une  valeur,  qui 
résulte  de  la  condition  mentale  et  de  la  position  financière  des 
détenteurs."  Nous  avons  signalé  déjà,  tout  compte  fait  de  la  force 
respective  des  deux  Etats,  que  les  litres  japonais,  dont  le  mar- 
ché est  à  Londres,  ont  plus  souffert  des  craintes  de  la  guerre 
que  les  titres  russes  à  Paris,  dont  l'équilibre  n'avait  pas  été 
rompu  par  la  création  de  Consolidés  et  de  war  loans.  De  même 
les  actions  du  Canadian-Pacific  ont  été  affectées  par  la  crise  de 
New- York,  tandis  que  le  Grand  Trunk,  négocié  à  Londres,  moins 
malade  que  New- York,  s'est  mieux  comporté.  Le  Canadian-Pa- 
cific a  porté  son  dividende  de  5  à  6  0/0  pour  le  premier  semestre 
de  1903,  le  Grand  Trunk  a  payé  pour  la  première  fois  quelque 
chose,   1  0/0,  sur  ses  actions  de  troisième  Préférence,  en  fé- 
vrier 1903.  Il  s'en  suivit  un  mouvement  d'enthousiaste  spécula- 
lion.  Les  recettes  brutes  du  trafic  ont  continué  excellentes,  et  l'on 
commença  à  parler  comme  si  le  dividende  complet  sur  les  troi- 
sième Préférence  était  en  vue,  à  se  demander  combien  de  temps 
s'écoulerait  avant  que  les  actionnaires  ordinaires  puissent  re- 
cevoir la  rémunération  de  leur  capital.  Malheureusement  ces  es- 
pérances brillantes  et  bruyantes  ont  été  déçues.  La  progression 
des  dépenses  d'exploration  a  absorbé  toutes  les  plus-values  du 
Canadian-Pacific  et  presque  loutes  celles  du  Grand  Trunk.  A  la 
fin  de  l'année,  on  ne  comptait  déjà  plus  que  sur  1  1/2  0/0  de  di- 
vidende  sur   les   actions    troisième    Préférence,    l'émission    de 
750.000  £  4  0/0  garanti,  ayant  précédence  sur  les  actions  privi- 
légiées, est  un  facteur  défavorabk*,  puisfju'elle  réduit  le  montant 
distribuable  en  dividende. 

L'accroissement  des  dépenses  d'exploitation  a  été  attribué 
d'abord  au  renchérissement  du  combustible,  causé  par  les  grèves 
des  mineurs  aux  Etats-Unis,  mais  on  sait  aujourd'hui  que  des 
causes  plus  permanentes  sont  en  œuvre  :  l'énorme  expansion 
dans  l'activité  agricole  et  industrielle  du  Canada,  si  satisfaisante 
qu'elle  soit,  au  point  de  vue  de  la  quantité  de  marchandises  à 
transporter  et  malgré  le  nombre  d'immigrants  qui  arrivent  au 
R  U 
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Canada,  entraîne  une  hausse  considérable  et  permanente  dans  le 
coût  de  la  main-d'œuvre,  et  des  dépenses  continues  pour  Fentre- 
tien  du  matériel  roulant  et  des  lignes  exploitées.  Il  est  à  souhai- 
ter que  les  administrateurs  des  chemins  canadiens  ne  tombent 
pas  dans  les  erreurs  de  leurs  confrères  britanniques,  qu'ils  ne 
distribuent  pas  la  totalité  des  recettes  nettes  en  dividendes,  et 
qu'ils  ne  portent  pas  toutes  les  réparations,  et  renouvellements 
au  compte  capital.  Jusqu'ici  leur  politique  a  été  exempte  de  ces 
erreurs.  La  baisse  môme  des  actions,  après  la  fusée  de  hausse 
du  printemps  de  1903,  indique  que  la  spéculation  n'escompte  pas 
une  augmentation  de  dividende  du  Grand  Trunk,  qui  ne  soit  pas 
d'accord  avec  le  plus  strict  purisme  financier.  Le  projet  d'exten- 
sion du  Grand  Trunk  jusqu'au  Pacifique,  a  reçu  la  sanction  for- 
melle du  Parlement  canadien,  mais  vu  l'état  du  marché  des  ca- 
pitaux anglais,  les  temps  ne  sont  pas  propices  pour  le  dévelop 
pcmciit  rapide  d'entreprises  î^i  désirables  qu'elles  puissent  être, 
du  moment  qu'elles  exigent  de  fortes  dépenses.  C'est  ainsi  que 
les  conséquences  de  la  guerre  sud-africaine  se  font  sentir  à  tra- 
vers l'Empire  britannique  tout  entier,  elles  obligent  les  colonies 
australiennes  de  payer  cher  pour  leurs  emprunts  et  le  renou- 
vellement de  leurs  dettes,  elles  arrêtent  les  entreprises  de  chemins 
de  fer  au  Canada,  elles  arrêtent  le  retour  de  prospérité  de  l'in- 
dustrie minière  sud-africaine,  en  Angleterre  môme  elles  gênent 
les  municipalités,  les  chemins  de  fer  et  toutes  les  autres  classes 
d'employeurs  de  capital. 

Les  titres  du  chemin  de  fer  mexicain  ont  été  négligés  par  la 
spéculation,  et  les  perspectives  qu'il  offre  au  capitaliste  manquent 
d'attrait.  On  aurait  pu  croire  que  la  hausse  dans  la  valeur  du  mé- 
tal blanc  aurait  eu  son  reflet  sur  ces  infortunés  titres.  Il  n'en  fut 
rien.  On  acquit  peu  à  peu  la  conviction  que  la  seule  chance  d'amé- 
lioration durable  serait  de  les  séparer  entièrement  des  fluctua- 
tions de  l'argent  et  d'organiser  une  sorte  d'échelle  mobile,  qui 
varierait  avec  la  hausse  et  la  baisse  de  la  piastre.  Quelques  me- 
sures ont  été  prises  dans  ce  sens,  mais  elles  ne  suffisent  pas  à 
rétablir  la  confiance.  Les  spéculations  en  Mexicain  Railway  ont 
été  peu  heureuses,  dans  un  sens  et  dans  l'autre  :  au  printemps, 
l'annonce  d'un  dividende  semestriel  plus  satisfaisant  a  forcé  le 
découvert  à  racheter  h  perte,  à  la  fin  de  l'année,  le  résultat  mi- 
sérable de  l'exportation  tourna  contre  les  haussiers. 

Les  chemins  sud-américains  offrent  cette  année  le  chapitre  le 
plus  consolant.  Il  est  vrai  que  les  prix  les  plus  élevSs  n'ont 
pas  été  maintenus  ;  la  spéculation  a  forcé  l'allure,  alors  que  la 
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crainte  du  relèvement  de  l'escompte  à  5  0/0  et  celles  des  troubles 
en  Extrême-Orient  ont  amené  des  réalisations.  En  outre,  les  frois- 
sements entre  les  administrateurs  des  deux  grands  chemins  ar- 
gentins :  le  Buenos-Ayres-Westem  et  le  Bahia-Blanca  ont  pro- 
voqué beaucoup  de  commentaires  caustiques  et  un  sentiment  de 
mécontentement,  mais  ce  sont  là  des  considérations  sans  grande 
portée,  bien  moins  importantes  que  les  symptômes  sérieux  d'une 
véritable  prospérité  et  d'une  politique  saine  et  raisonnable  à  l'in- 
térieur comme  à  l'étranger.  Le  Chili  et  l'Argentine  ont  vendu 
chacun  deux  bâtiments  de  guerre  à  l'Angleterre  et  au  Japon  ;  le 
paiement  formera  un  chapitre  du  budget  des  dépenses  des  deux 
Empires  insulaires  ;  le  Chili  et  l'Argentine  ont  reçu  la  contre-va- 
leur qu'ils  peuvent  employer  pour  payer  les  intérêts  à  l'étranger 
ou  pour  des  achats.  L'Argentine,  en  renonçant  à  des  ambitioi» 
militaires,  a  pu  réduire  les  droits  de  douane  ;  c'est  un  acte  qui 
n'aura  pas  l'approbation  de  M.  Chamberlain  et  de  son  école  de 
tarill  relormers  ;  ce  dégrèvement  stimulera  les  importations  et 
aussi  la  demande  de  produits  argentins,  en  même  temps  qu'il 
facilitera  l'ouverture  du  pays  par  ce  retour  à  une  politique  plus 
sage.  La  récolte  a  été  très  belle  en  maïs,  grain  de  lin  et  froment. 
Des  négociations  ont  été  entamées  entre  le  Buenos-Ayres-Westem 
et  le  Bahia-Blanca,  en  vue  de  l'absorption  de  celui-ci  par  le  pre- 
mier, mais  elles  n'ont  pas  abouti  :  on  a  cru  que  la  fusion  était  un 
fait  accompli,  lorsque  le  Buenos-Ayres-Western  rompit  tout  à 
coup  les  pourparlers,  sous  prétexte  que  la  dépense  nécessaire 
pour  mettre  le  Bahia-Blanca  sur  le  pied  convenable  était  trop 
lourde.  Il  s'en  suivit  une  baisse  du  Bahia-Blanca.  La  cote  de 
Londres  s'est  enrichie  de  diverses  valeurs  argentines. 

Les  autres  républiques  sud-américaines,  à  l'exception  du  Pé- 
rou, ont  moins  attiré  l'attention.  La  maison  Rothschild  a  émis 
des  obligations  5  0/0  du  Brésil,  avec  beaucoup  de  succès,  étant 
donné  l'accueil  fait  à  la  majorité  des  affaires,  en  1903;  la  plupart 
des  chemins  brésiliens  ont  été  rachetés  par  l'Etat  et  n'intéressent 
plus  le  marché  anglais. 

En  ce  qui  touche  les  chemins  de  fer  des  Indes,  le  cours  a 
proflté  de  l'amélioration  survenue  dans  la  situation  intérieure, 
des  indications  du  désir  de  mettre  l'exploitation  sur  une  base 
plus  commerciale  et  aussi,  par  réaction  contre  la  dépression  exa 
gérée  qui  avait  été  produite  surtout  par  les  termes  auxquels  le 
Great  Indien  Peninsular  avait  été  racheté  par  le  Gouvernement. 
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Tant  de  catégories  différentes  de  valeurs  sont  incluses  dans 
les  Indnslrial  ou  dans  le  marché  des  valeurs  diverses  qu'il  ne 
faut  pas  s'attendre  à  une  tendance  uniforme.  L'année  a  été  moins 
mauvaise  que  dans  les  départements  purement  anglais  du  Slock- 
Exchange,  mais  on  a  terriblement  souffert  du  poids  des  valeurs 
overcapilalized,  créées  à  l'époque  où  la  transformation  d'entre 
prises  en  compagnies  par  actions  était  en  vogue.  L'argent  de 
beaucoup  de  membres  du  Slock-Kxcliange  et  de  leurs  clients  était 
ïîngagé  dans  ces  actions  invendables,  et  c'est  là  une  des  raisons 
de  l'accueil  enthousiaste  (jue  la  Bourse  fit  à  M.  Chamberlain. 

Nous  avons  mentionné  l'an  dernier  la  baisse  sérieuse  infligée 
aux  valeurs  des  compagnies  télégraphiques  par  le  développement 
du  système  de  télégraphie  sans  fil  de  Marconi.  En  1903,  il  y  eut 
une  re|>rise,  surtout  i)arce  que  le  système  Marconi  n'a  pas  réussi 
(1  justifier  les  craintes  démoralisantes  qu'inspirait  sa  concurrence; 
les  détenteurs  avaient  vendu  à  tout  prix.  Il  fut  soutenu  par  ceux 
qui  avaient  essayé  de  connaître  la  base  scientifique  de  la  ques- 
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lion,  que  le  système  Marconi  était  un  très  joli  jouet,  qu'il  pouvait 
rendre  service  pour  des  communications  entre  le  rivage  et  des 
navires  en  détresse,  mais  qu'il  ne  saurait  être  question  d'une  con- 
currence sérieuse  commerciale  avec  les  câbles  ;  le  danger  de  con- 
fusion était  si  grand  dès  que  Ton  essayait  un  nombre  de  messa- 
ges considérable  dans  les  deux  directions,  que  le  système  devait 
infailliblement  mal  fonctionner.  On  ne  sait  pas,  en  dehors  des  ini- 
tiés, si  ces  prédictions  sont  justifiées  ni  ce  qui  est  arrivé  pour  re- 
tarder la  révolution  annoncée  par  les  croyants  en  Marconi.  Quoi 
qu'il  en  soit,  on  entend  bien  moins  parler  de  Marconi  et  des  mi  • 
racles  qu'il  doit  accomplir.  Après  un  essai  de  quelques  jours, qui 
témoigne  de  son  désir  d'être  ap  to  date,  le  Times  a  cessé  de 
publier  dans  sa  rubrique  de  télégrammes  les  elhenjram  qu'il  re- 
cevait de  New- York.  Il  est  prématuré  de  dire  que  les  télégraphes 
ont  regagné  la  confiance  que  leur  témoignait  le  capitaliste  an- 
glais. En  tout  cas,  môme  dans  une  année  aussi  mauvaise,  ils  ont 
repris  du  terrain.  Les  actions  de  la  National  Téléphone  Com 
pany  ont  haussé  ;  le  succès  de  la  compagnie,  en  1903,  indique 
qu'elle  a  pu  surmonter  les  difficultés  qui  entravaient  son  dévelop- 
pement. 

Il  faut  mentionner  les  fluctuations  considérables  dans  les  ac- 
tions des  London  Water  Compagnies,  qui  ont  été  influencées  par 
le  vote  de  la  mesure  gouvernementale  tendant  à  faire  racheter 
par  l'Etat  et  ensuite  par  les  négociations  entre  les  compagnies 
qui  vendent  et  le  gouvernement,  relativement  à  la  somme  néces- 
saire. En  passant,  on  peut  noter  combien  longues  sont  les  démar- 
ches faites  par  l'administration, dominée  par  les  famille  de  Cecil  et 
de  leurs  adhérents,  dans»  la  direction  du  socialisme  d'Etat  ou  mu- 
nicipal. L'Irish  Land  Act  est  intervenu  entre  le  propriétaire  et 
l'acheteur  et  au  moyen  du  cadeau  d'un  joli  boni,  aux  frais  du 
contribuable  en  général,  il  a  amené  une  entente  entre  les  deux  ; 
en  dernière  analyse,  l'Etat  deviendra  peut-être  le  propriétaire, 
les  tenanciers  payant  pour  la  forme  une  rente  nominale,  a[)rès 
que  le  propriétaire  actuel  aura  été  indemnisé.  Le  London  Water 
Act  a  pour  objet  l'expropriation  de  quelques  grandes  et  puissan- 
tes compagnies,  dont  les  titres  appartiennent  à  des  particuliers, 
ainsi  que  l'acquisition  par  un  bureau  responsable  envers  le  pu- 
blic. Le  London  Docks  Bill,  écarté  par  des  exigences  politiques, 
avait  été  élaboré  pour  substituer  une  corporation  élue  comme 
propriétaire  d'une  grande  entreprise  industrielle,  au  lieu  de  com- 
pagnies avec  de  nombreux  actionnaires,  qui  gèrent  en  vue  de  la 
rémiméralion  du  capital.  Il  est  curieux  de  voir  comme  la  presse 
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coiisei-vatrice  s'est  associée  à  tous  les  efforts  contre  les  maux  que 
Ton  suppose  inhérents  au  socialisme  municipal. 

Pour  revenir  aux  actions  des  Eaux,  elles  ont  d'abord  été  fa- 
vorablement affectées  par  les  évaluations  proposées  par  les  com- 
pagnies en  vue  du  rachat  et  par  le  calcul  des  indemnités  dues 
comme  compensation  de  l'expropriation.  Cet  optimisme  fut  suivi 
d'un  accès  contraire  lorsque  le  Water  Board, principalement  sous 
rinfluence  des  «  progressistes"  radicaux  »  du  London  County 
Council,  présenta  le  compte  de  ce  qu'il  considérait  comme  un 
prix  convenable  pour  les  propriétés  à  acquérir.  L'évaluation  est 
finalement  établie  par  un  bureau  arbitral,  après  de  longs  plai- 
doyers par  d'éminents  avocats,  qui  toucheront  35.000  livres,  dit- 
on,  d'honoraires,  et  après  des  dépositions  contradictoires  de  sa- 
vants, d'ingénieurs  ;  la  décision  des  arbitres  semble  se  mouvoir 
sur  une  voie  moyenne  entre  les  prétentions  exagérées  des  deux 
partis.  Aussi  le  cours  des"  actions  d'Eaux  s'est-il  relevé. 

Tout  aussi  sensationnelle  a  été,  en  1903,  l'histoire  de  la  Lon- 
don and  Indian  Docks  Company,  telle  qu'elle  est  exprimée  dans 
son  Deferred  Stock.  L'année  1902  avait  été  prospère  pour  la  com- 
pagnie et  les  administrateurs  furent  mis  en  mesure,  au  début  de 
1903,  de  déclarer  un  dividende  sur  les  actions  De(erred,  au  taux 
de  4  0/0  l'an.  C'était  la  première  répartition  faite  aux  actionnaires 
de  cette  catégorie  depuis  la  fusion  de  la  London  and  Sainte-Katha- 
rine's  Docks  Company  avec  l'East  and  West  India  Docks  Com- 
pany. On  croyait  généralement  que  cetle  amélioration  satisfai- 
sante dans  la  position  de  la  Compagnie  serait  permanente  et  que 
i*on  pouvait  compter  sur  un  rendement  permanent  de  4  0/0  pour 
le  Deferred  Stock.  Cette  prévision  avait  même  été  encouragée, 
non  officiellement,  par  les  administrateurs  de  la  compagnie  ;  on 
y  croyait  tellement  que  le  titre  fut  recommandé  par  des  courtiers 
très  conservateurs  et  que  le  prix  en  haussa  à  85,  alors  que,  quel- 
ques mois  auparavant,  il  avait  valu  30.  Maintenant  on  capitalisait 
sur  le  pied  de  4  0/0.  On  espérait  le  vote  du  bill  promis  par  le 
gouvernement  pour  créer  un  Docks  Board  comme  autorité  cen- 
trale pour  le  port  de  Londres  et  comme  cela  s'était  passé  pour  les 
Eaux,  arrangeant  une  indemnité  aux  actionnaires,  soit  en  espè- 
ces, soit  en  titres.  Comme  le  titre  donné  en  échange  devait  être 
doté  d'un  revenu  déterminé,  garanti  sur  les  recettes  de  la  Cor- 
poration de  Londres  et  du  County  Coimcil,  cl  comme  on  supposait 

que  les  détenteurs  de  London  and  India  Docks  Deferred  Stock  re- 
cevraient au  moins  assez  en  titres  nouveaux  pour  leur  assurer  un 

revenu  équivalent  à  ce  qu'ils  avaient  touché,  il  ne  fut  pas  diffî- 
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cile  de  faire  aller  le  Deferred  dans  rimagination  surchauffée  des 
acheteurs  à  120.  La  force  du  gouvernemenl  qui  lui-même  avait 
introduit  la  mesure  était  intacte  encore,  et  Ton  ne  prévoyait  pas 
de  difficultés  dans  le  vote  d'une  mesure  proposée  par  lui.  Toutes 
ces  attentes  optimistes  furent  déçues;des  intérêts  puissants  étaient 
hostiles  :  la  Thames  Conservancy,  une  autorité  surannée,  dont  les 
pouvoirs  étaient  amoindris  par  le  nouveau  bill,  les  administra- 
teurs des  compagnies  existantes,  dont  les  occupations  et  les  ré- , 
munérations  allaient  disparaître  devant  la  création  d'un  corps 
chargé  de  jouer  le  rôle  qui  leur  avait  été  si  longtemps  dévolu,  la 
corporation  de  Londres  qui  détestait  le  pouvoir  et  l'influence 
qu'allait  acquérir  son  rival,  le  London  County  Council,  par  la  ga- 
rantie d'intérêt  qu'il  donnerait  aux  titres  du  Port  de  Londres,  les 
débardeurs  et  magasiniers  qui  croyaient  que  le  bill  diminuerait 
leurs  profits,  enfin  tout  le  gros  de  l'opinion  réactionnaire,  con- 
vaincuQ  que  tout  transfert  de  propriété  et  d'industrie  des  capita- 
listes dans  les  mains  d'un  corps  contrôlé  par  l'élection,  diminue 
incontestablement  l'efficacité  et  augmente  les  dépenses  d'adminis- 
tration. Devant  l'opposition  de  toutes  ces  influences  réunies,  le 
gouvernement  se  vit  hors  d'état  de  pousser  le  bill,  qui  fut  retiré 
avec  promesse  de  le  présenter  dans  la  prochaine  session.  Il  faut 
beaucoup  d'optimisme  dans  l'état  des  partis  pour  croire  à  cette 
promesse.  Les  malheureux  porteurs  des  actions  différées  ont  eu 
de  cruelles  désillusions  ;  ils  avaient  espéré  qu'ils  toucheraient  en 
tout  cas  4  0/0  comme  en  1902.  Mais  le  rapport  semestriel  publié 
en  août,  détruisit  ces  espérances,  il  montrait  une  moins-value 
alarmante  dans  les  recettes,  si  alai-mante  que  l'on  en  conclut  que 
le  Deferred  Stock  n'aurait  guère  à  recevoir  que  2  0/0  et  le  cours 
des  actions  retomba  à  48.  11  y  eut  une  reprise  lorsque  dans  les 
derniers  mois  les  recettes  s'améliorèrent.  Le  résultat  final  a  été 
la  distribution  d'un  dividende  de  3  1/8.  En  outre,  on  apprit  que 
deux  grandes  minoteries  du  Nord  avaient  acquis  des  terrains  près 
des  docks,  en  vue  d'y  construire  des  usines,  ce  qui  est  de  nature 
à  augmenter  les  profits  des  docks  et  à  provoquer  des  imitateurs 
si  les  premiers  réussissent.  La  Compagnie  des  docks  a  présenté 
un  bill  pour  la  continuation  de  son  existence,  avec  de  nouveaux 
pouvoirs  et  un  tarif  révisé  ;  mais  l'on  croit  qu'un  autre  effort  sera 
tenté  en  vue  de  faire  voter  le  projet  du  gouvernement. 

Jas  Nelson,  une  Compagnie  de  distribution  de  viande,dont  nous 
signalions  l'an  dernier  le  succès,  a  eu  une  année  désastreuse.  Le 
dividende  payé  au  printemps  avait  été  sur  le  pied  de  50  0/0  aux 
actions  ordinaires,  ce  qui  semblait  justifier  le  prix  élevé  des  ac- 
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lions,  d*aulanl  plus  qu'on  avait  nriis  de  grosses  sommes  à  la  ré- 
serve. Celte  prospérité  apparente  fut  accueillie  avec  un  scepti- 
cisme qui  se  trouva  raisonnable,  lorsqu'on  apprit  que  la  plupart 
des  contrats  de  la  Compagnie  étaient  peu  lucratifs  et  qu'en  au- 
tomne aucun  dividende  ne  fut  distribué  sur  les  actions  ordinaires 
et  privilégiées.  Les  explications  du  conseil  ne  satisfaisaient  pas 
les  actionnaires  incapables  de  comprendre  cette  chute.  La  dépré- 
ciation (de  82  sh.  à  20  sh.),  a  été  un  incident  sensationnnel  de  1903. 

La  prospérité  du  Canada  s'est  reflétée  dans  la  hausse  des  ac- 
tions de  la  Baie  d'Hudson,  mais  la  hausse  ne  se  maintint  pas,  la 
spéculation  à  Montréal  ayant  dépassé  ses  ressources. 

L'industrie  de  la  brasserie  a  souffert  cruellement  de  l'erreur 
commise  il  y  a  quelques  années  de  se  lancer  dans  l'exploitation 
des  débits  au  lieu  de  se  borner  à  la  fabrication  d'une  bonne  bière. 
Il  s'était  créé  un  système  de  tied  houses  (débits  liés)  ;  les  bras- 
seurs comme  propriétaires  du  c^ébit  ou  comme  créanciers  du  dé- 
bitant, les  restreignaient  à  la  vente  de  la  boisson  fabriquée  par 
eux-mêmes.  Il  y  a  cinq  ou  six  ans,  les  grandes  compagnies  de 
brasserie  furent  saisies  d'une  manie  pour  acheter  de  plus  en 
plus  de  débits,  poussés  par  la  crainte  que  leurs  rivaux 
les  devançant,  il  ne  resterait  pas  de  débouché  pour  leur  bière. 
Il  y  eut  une  concurrence  acharnée  pour  se  rendre  maître  des  li- 
cences à  des  prix  qui  dépassaient  les  rêves  les  plus  extravagants 
des  propriétaires  ;  les  compagnies  firent  figurer  ces  licences 
comme  partie  de  leur  actif,  à  leur  plein  prix  d'achat  ;  elles  sup- 
posaient qu'une  licence  de  vendre  de  la  boisson  constituait  une 
possession  perpétuelle,  sous  réserve  d'une  exploitation  respec- 
table et  ordonnée  du  débit.  Il  est  vrai  que  ces  concessions  devaient 
être  renouvelées  tous  les  ans  par  les  magistrats,  mais  il  n'y  avait 
en  apparence  aucun  motif  de  supposer  que  ces  autorités  modifie- 
raient leur  attitude  habituelle  lors  du  renouvellement  des  licen- 
ces. Tout  à  coup,  il  y  eut  ime  modification  qui  eut  son  point  de 
départ  à  Birmingham,  sous  l'inspiration  principalement  de 
M.  Arthur  Chamberlain,  frère  de  M.  Joseph  Chamberlain.  M.  Ar- 
thur Chamberlain,  est  un  Freetrader  déterminé.  Il  y  eut  une  véri- 
table stupéfaction  lorsqu'on  constata  que  les  licensing  magisfra- 
tefi  n'étaient  plus  disposés  comme  par  le  passé  à  renouveler  toutes 
les  licences,  mais  qu'ils  examinaient  chaque  cas  en  particulier 
en  vue  de  réduire  le  nombre  des  débits  de  boisson  dans  rîntérôt 
de  la  tempérance  et  de  la  décence.  Ce  mouvement  fut  encore  plus 
embarrassant  pour  le  gouvernement  qui  a  toujours  compté  sur 
l'appui  des  brasseurs  et  des  débitants  ;  la  promesse  d'introduire 
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un  projet  de  loi  réglementant  les  pouvoirs  des  magistrats  en  ce 
qui  touche  les  licences,  fut  la  cause  principale  d*un  léger  retour 
de  confiance  de  la  part  des  actionnaires  des  brasseries.  A  d'autres 
égards,  ce  genre  de  valeurs  a  souffert  dans  les  dernières  années  ; 
la  guerre  a  enlevé  beaucoup  de  clients,  qui  ne  sont  jamais  reve- 
nus de  rAfrique  du  Sud  ;  la  diminution  dans  les  facultés  de  dé- 
penses, par  suite  des  impôts  élevés  et  de  l'incertitude  du  com- 
merce, a  aussi  réduit  les  profits  des  fabricants  de  bière. 

On  peut  constater  une  amélioration  dans  les  recettes  de  quel- 
ques-uns des  overcapitalized  combines,  dont  nous  avions  signalé 
les  inconvénients.  Reconstitution  dans  quelques  cas,  sévères  éco- 
nomies dans  tous,  et  une  appréciation  plus  intelligente  des  for- 
ces nécessaires  pour  rendre  rémunératrice  une  grande  entreprise 
industrielle,  ont  amélioré  les  méthodes  et  la  position  de  la  plu- 
part de  ces  compagnies  ;  cependant  leurs  prix,  par  suite  de  l'état 
embarrassé  du  marché  monétaire  et  l'incertitude  industrielle  pro- 
duite par  l'agitation  fiscale,  montrent  peu  de  puissance  récupéra- 
tive.  Les  Yorkshire  Woolcombers  ont  renoncé  à  la  lutte  et  sont 
entre  les  mains  d'un  syndic. 

Les  Compagnies  d'omnibus  de  Londres  ont  regagné  une  partie 
du  trafic  perdu  par  la  concurrence  des  tubes  et  des  nouveaux  tram- 
ways. 

L'industrie  du  fer  et  de  l'acier  a  été  plus  ou  moins  déprimée  ; 
les  bénéfices  furent  dus,  en  partie,  à  une  demande  artificielle  des 
Etats-Unis.  Les  actions  de  Vickers  Maxim,  dont  les  finances  n'ont 
pas  été  irréprochables,  ont  beaucoup  baissé. 

Il  vaut  la  peine  de  rappeler,  comme  résultat  de  la  panique  qui 
s'empara  des  esprits  en  Angleterre  lorsque  M.  J.  Pierpont  Mor- 
gan sembla  avoir  le  désir  et  le  moyen  d'acheter  tout  ce  qu'il  vou- 
lait, y  compris  la  flotte  marchande  anglaise,  que  le  contrat  entre 
le  gouvernement  anglais  et  la  Compagnie  Cunard  a  été  publié 
au  commencement  de  l'année.  La  Cunard  fit  la  sourde  oreille  aux 
séductions  de  M.  Morgan  et  refusa  d'être  comprise  dans  l' Atlan- 
tic Combine.  Elle  fut  récompensée  par  un  arrangement  en  vertu 
duquel  elle  a  reçu  une  avance  gouvernementale  à  2  3/4  0/0  pour 
construire  deux  navires  rapides,  devant  servir  de  croiseurs  en 
temps  de  guerre.  Les  autres  termes  du  contrat  sont  que  l'équi- 
page et  le»  officiers  de  la  Compagnie  doivent  être  Anglais,  de 
môme  que  les  actionnaires.  Les  étrangers  s'en  consoleront,  lors- 
qu'ils verront  que  les  actions  ont  baissé. 

Les  Compagnies  pétrolifères  russes  se  sont  améliorées  vers  la 
fin  de  Tannée. 
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UEconomist  a  dressé  une  statistique  qui  démontre  combien 
est  erroné  le  diagnostic  émi&  par  les  impérialistes  au  sujet  de 
Tétai  des  industries.  Il  a  noté  les  dividendes  annoncés  depuis  le 
30  juin  1903,  par  308  sociétés  industrielles  et  les  a  comparés  à 
ceux  distribués^  pour  l'exercice  1901-1902.  Voici  le  résultat  au- 
quel il  est  arrivé  : 

Di\  iflendes  de  ]  902-1903  comparés  à  ceux  de  1901-1902  : 


Nature  des  entreprises 

Brasseries  et   distilleries. . 

Kclairages   et   eaux 

Sidérurgie  et  charbon 

Terrains,    finances,    trusts. 

Navigation    

Plantations  de  thé 

Télégraphes    

Tramways    

Canaujt   et   docks 

Matériel  roulant 

Bieyelt^ttes  et  accessoires. . 

Nitrate   

Diver»    


Plus 

Plus 

Non 

â 

élevés 

bas 

changés 

é 

8 

2 

29 

39 

7 

2 

29 

31 

4 

12 

28 

44 

8 

6 

18 

32 

0 

6 

6 

12 

7 

1 

8 

16 

3 

1 

6 

10 

3 

1 

5 

9 

2 

1 

6 

8 

4 

0 

4 

8 

4 

6 

9 

19 

S 

3 

2 

8 

8 

18 

46 

72 

61        59        188        308 


Sur  308  dividendes  annoncés  depuis  le  30  juin,  188  ont  donc  été 
maintenus  au  niveau  où  ils  étaient  l'année  dernière,  59  ont  été 
abaissés  et  61  ont  été  élevés.  Si  Ton  omet  les  dividendes  des  so- 
ciétés exploitant  des  plantations  de  thé  et  ayant  par  conséquent 
h  l'étranger  le  siège  principal  de  leur  activité,  et  si  l'on  fait  le 
départ,  de  ceux  qui  ont  subi  des  modifications,  la  balance  pen- 
chera légèrement  du  côté  des  diminutions.  Mais,  quoi  qu'il  en 
soit,  la  conclusion  à  dégager  du  tableau,  c'est  que,  dans  leur  en- 
semble, les  industries  anglaises  font  preuve  d'une  grande  vita- 
lité el  ne  paraissent  nullement  se  trouver  dans  l'état  de  détresse 
où  veulent  les  voir  les  partisans  du  protectionnisme.  Certes,  le 
dividende  ne  nous  dit  pas  toujours  rigoureusement  s'il  est  sur- 
venu ou  non  des  changements  dans  la  situation  d'une  entreprise  ; 
il  ne  renseigne  ni  sur  les  amortissements,  ni  sur  les  réserves,  qui 
peuvent  varier  considérablement  tandis  qu'il  reste  immuable.Maîs 
rimporlance  du  nombre  des  dividendes  mentionnés  plus  haut,  et 
la  variété  des  domaines  où  ils  sont  pris  ont,  au  point  de  vue  de 
Texpression  des  résultats,  une  signification  indéniable. 
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Dec.  1903      Dec.  1902  1903  plus  haut    plus  bas 

Allsopp  Pref.  Ord 39  1/2  42  —  2  1/2      53  37  1/2 

AngloAmericaa  Télégraphe  Dfd      8  8  1/4    —1/4         10  7  3/8 

Britiah  Electric  Traction 11  1/2  12  7/8    —  1  3/8      14  1/2  11  1/4 

Canard  Steamship 13  1/2  15  —  1  1/2      15  1/4  12  1/2 

Eastern  Telegraph 123  1/2  117  1/2    -f  6  132  1/4  112 

EngUsh  Sewing  Cotton 78  8s9d  —  l89d.     llsSd     7s 

Guinness  Brewery 560  56U  —  576  550 

Hudson's  Bay 38  36  1/2+11/2      45  33 

Lipton 2083d  22s8d— 2s3d    25s  20s 

London  Gen.  Omnibus 99  1/2  90  -f-  9  1/2    107  1/2  87 

London  et  India  Dock  Pfd 93  1/2  99  —5  1/2    106  911/2 

Nalionel  Téléphone  Dfd 78  1/2  67  +11  1/2    89  3/4  67 

NeUonJames 20  s  82s  6d  —  62  s  6  d  80  s  1786d 

Russian  Petroteleum 11/2  13/8    -f  1/8  19/16         7/8 

Sait  union  Pref 4  5  —  l  5  1/4       3  3/4 

Vickers  et  Maxim 13/4  2  3/8—5/8  2  1/2        11/4 

Welsbach  Ord 16  17  —  1  18  1/4  12  1/2 

—        Pref 48  1/2  47  +11/2      50  1/2  40  1/4 

Watncy  Combe  Pref  Ord 611/2  66  1/2    —  5  72  1/2  57  1/2 

—  DefOrd 3S  411/2    —3  1/2      43  28  1/2 

La  chronique  du  KaH'ir  circus,  du  compartiment  sud-africain, 
est  mélancolique  ;  la  lourdeur,  Tabsence  d'activité  et  la  dépres- 
sion ont  été  interrompues  par  quelques  explosions  passagères 
d'optimisme.  Une  dépression  extrême  a  marqué  la  section  ouest- 
africaine,  mais,  d'autre  part,  il  y  a  eu  de  l'animation  dans  le  mar- 
ché West  Australien.  Les  actions  de  cuivre  ont  amélioré  leure 
cours  ;  les  principales  compagnies;  indiennes  ont  bien  maintenu 
leur  situation,  le  Champion  Reef  a  été  très  ferme. 

Les  rafàons  de  la  déconfiture  du  marché  sud-africain  sont  inti- 
mement unies  aux  considérations  politiques.  La  tendance  du  mar- 
ché a  été  meilleure  pendant  un  temps,  grâce  au  speech  optimiste 
que  Lord  Harris  a  adressé  aux  actionnaires  de  la  Consolidated 
Goldfields,  à  leur  réunion  annuelle.  Faisant  allusion  à  son  pessi- 
misme de  1902  et  à  la  justification  que  les  événements  en  avaient 
donnée,  Lord  Harris  adopte  un  ton  plein  de  confiance  que  This- 
loire,  malheureusement,  a  refusé  d'endosser,  en  ce  qui  touche  les 
perspectives.  Ces  prophéties  de  prospérité  ont  été  démenties  lors- 
que, vers  la  fin  de  rannée,  la  Compagnie  a  été  hors  d'état  de 
payer  un  dividende  à  5^i^^  nclioimnircs  ordinaires.  Une  autre  cause 
temporaire  ft*amélioralioii  a  éW'  Iv  voyage  de  M.  Chamberlain  au 
TninsvaaL  Cela  rendit  clair  qu'iuicun  fardeau  ne  serait  imposé 
à  rinduslrie  aurifère,  en  dehuis  d*5  ce  qu'elle  assumerait  volon- 
tair^menl  ;  rindusti'ie  fui  si  modeste  que  ses  leaders  furent  fîna- 
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lement  induits  à  promellrc  30  millions  de  livres  comme  contri- 
bution aux  dépenses  de  la  guerre  ;  on  a  cru  généralement  que 
M.  Chamberlain  avait  espéré  obtenir  la  promesse  de  100  millions. 
L'arrangement  était  très  avantageux  pour  Tindustrie  minière  et 
désastreux  pour  le  contribuable  anglais,  appelé  à  supporter  la 
plus  grande  proportion  du  coût  d'une  entreprise  impériale  qui, 
aux  yeux  de  ses  instigateurs,  était  d'une  importance  vitale  pour 
l'Empire  dans  son  ensemble,  et  qui,  cependant,  tombe  à  la  charge 
des  habitants  de  la  Grande-Bretagne.  Plus  tard  un  rapport  sur 
les  perspectives  de  l'industrie  par  M.  Buchenough,  envoyé  pour 
le  compte  du  gouvernement, fut  un  autre  motif  d'encouragement. 
Si  l'on  ajoute  que  l'on  a  touché  quelques  filons  profonds  en  fai- 
sant des  sondages,  on  a  l'énumération  de  tous  les  facteurs  favo- 
rables. 

Mais  derrière  tout  cela,  il  y  avait  la  difficulté  de  la  main-d'œu- 
vre, qui  demeurait  non  résolue.  Qu'elle  ait  été  créée  artificielle 
ment  par  les  magnats  qui  avaient  résolu  d'avoir  des  ouvriers  chi- 
nois, c'est  une  question  que  l'histoire  éclaircira.  Il  est  clair  seu- 
lement que  la  Compagnie  De  Beers  à  Kimbcrley,  n'a  jamais  au- 
cune difficulté  à  signaler  pour  la  main-d'œuvre  ;  ses  besoins  sont 
petits  en  comparaison  de  ceux  du  Rand.  D'autre  part,  M.  Cress- 
well,  ex-directeur  de  la  Village  Main  Reef  mine,  prétend  que  le 
travail  blanc  est  la  vraie  solution  du  problème.  M.  Cresswell  a 
créé  une  opinion  défavorable  chez  les  observateurs  impartiaux 
en  exposant  de  quelle  manière  les  essais  qu'il  avait  entrepris 
dans  ce  sens  pour  résoudre  le  problème  ont  été  entravés  par  les 
magnats  ;  ceux-ci  ne  craindraient-ils  pas  que  le  travail  blanc  ame- 
nât des  complications  politiques  et  ne  veulent-ils  pas  l'empêcher 
à  tout  prix  ?  Dansl  quelle  mesure  cette  opinion  a-t-elle  recueilli 
des  adhérents  à  Johannesbourg  ?  On  pourrait  le  deviner  en  voyant 
la  démission  de  M.  Monypenny,  rédacteur  en  chef  du  Johannes- 
burg Star,  journal  qui  appartient  aux  magnats,  avec  la  politique 
desquels  il  ne  put  marcher  d'accord.  Il  faut  se  rappeler  que 
M.  Monypenny,  dont  l'opposition  au  gouvernement  de  M.  Kru 
ger  était  courageuse  et  énergique,  quitta  Johannesbourg  peu  avant 
la  guerre,  pour  échapper  à  des  ennemis  qui  en  voulaient  à  sa  vie. 
11  quitte  Johannesbourg  de  nouveau  sous  le  règne  des  magnats 
qu'il  soutenait  alors. 

En  même  temps  bien  que  des  agences  télégraphiques  travaillent 
pour  les  magnats,  une  certaine  masse  de  nouvelles  indépendan- 
tes, arrivant  par  lettres,  montrent  que  le  gouvernement  de  Lord 
Milner  et  de  ses  bureaucrates  est  tout  î\  fait  discrédité,  que  le 
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raécoiiteatement  est  inleiise  dans  la  nouvelle  colonie  et  que  la 
demande  de  la  concession  immédiate  de  self-government  grandit 
avec  une  force  menaçante.  Il  y  a  même  des  prophètes  de  malheur 
qui  annoncent  la  possibilité  d'une  guerre  civile  dans  un  avenir 
rapproché.  Il  est  clair,  en  tout  cas,  que,  grâce  à  des  recettes  mé- 
diocres, la  plupart  des  projets  ambitieux  du  gouvernement,  tels 
que  construction  de  chemins  de  fer  et  irrigation,  qui  devaient 
transformer  la  face  du  pays,  ont  été  abandonnés  ou  réduits;leur 
commencement  et  exécution  partielle  ont  restreint  sérieusement  la 
main-d'œuvre  sur  laquelle  l'industrie  pouvait  compter  et  augmen- 
tent la  force  de  ses  revendications  relatives  à  l'importation  d'ou- 
vriers. Il  est  inutile  de  dire,  qu'économiquement,  l'importation 
des  Chinois  a  de  graves  drawbacks.  Ils  thésaurisent  leur  salaire, 
emportent  leurs  économies  au  lieu  de  les  dépenser  dans  le  pays  ; 
on  peut  facilement  imaginer  le  désappointement  des  Jingoes  qui 
se  sont  emparés  du  pays  pour  en  faire  une  colonie  anglaise,  en 
le  voyant  transformer  en  un  Mining  compound,  organisé  par  des 
directeurs  américains  et  des  financiers  cosmopolitains,  exploité 
par  une  horde  de  Chinois,  travaillant  dans  des  conditions  qui  fri- 
sent l'esclavage.  Néanmoins,  dans  l'intérêt  de  l'Afrique  méridio- 
nale et  du  marché  de  Londres,  il  est  de  la  plus  haute  importance 
que  l'industrie  du  Transvaal  regagne  son  ancienne  activité  et  son 
ancien  pouvoir  de  production.  Et  si  les  financiers  ont  raison  en 
soutenant  que  le  travail  chinois  est  la  seule  solution,  il  faudra  bien 
en  passer  par  là.  Le  tableau  ci-dessous  indique  la  production  du 
Transvaal  en  or,  de  1898  à  1903  ;  14.067.708  onces,  valant  56  mil 
hons  590.000  livres  : 


Janrier 

Février 

Mars 

Arril 

Mai 

Juin 

JuiUet 

Aoûl 

Septembre. . . 

Octobre 

NoTembre... 
nombre  . . . 

Totals..         4.535,009       47*56,799        348,700        i38,991       1,70^400       2,903,749 


(1)  La  déclaration  de  guerre  est  du  9  octobre  1899.  Précédemment  les 
chiffres  se  rapportaient  à  la  valeur  en  or,  soit  Ponce  »  3  livres  17  sh. 


1808 

1899 

lOoO 

1901 

1902 

1903       • 

Onces  ti'or 

Oneos  d'or 

Onces  d'or 

Onces  d'or 

Onces  d*or 

Onces  d'or 

— 

-   — 

— 

6n 

an 

ftn 

330,577 

431,010 

80,783 



70,340 

199,279 

3fl,238 

425,160 

64,408 

— 

81,405 

196,513 

347,043 

464,036 

84,546 

— 

104,127 

217,465 

353,243 

460,349 

54.772 

— 

119,588 

227,871 

305,010 

466,452 

6i,249 

7,478 

138,6t)2 

234,125 

365,091 

467,271 



19,779 

142,780 

238,320 

382,000 

478,494 



23,959 

149,179 

251,643 

398,283 

482,109 

— 

28,474 

162,750 

271,918 

408,502 

426,556 



31.936 

170,802 

276,197 

423,217 

19,906 

— 

33,393 

181,429 

284,5U 

413,517 

61,780 

— 

39,075 

187,375 

279,813 

440,674 

73,670 

— 

52,897 

196,023 

286,001 
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Les  actions  de  la  Rhodésia  ont  souffert  des  mêmes  causes  quî 
ont  déprimé  les  Compagnies  du  Transvaal,  mais  la  baisse  a  été 
plus  intense  parce  que  les  actionnaires  n'ont  pas  la  même  con- 
fiance fondée  sur  rexistencc  de  For  et  de  l'industrie  aurifère,  et 
sur  l'issue  des  difficultés  temporaires.  L'or  de  Rhodésia  a  désap- 
pointé les  espérances,  au  point  de  vue  de  la  quantité  et  de  la  ré 
gularité  des  filons.  Le  défaut  de  main-d'œuvre  a  aussi  fait  fermer 
des  exploitations.  Il  y  a  de  la  spéculation  dans  les  compagnies 
formées  pour  exploiter  ou  pour  financer  l'exploitation  des  mines 
de  cuivre  dans  la  Rhodésia  du  Nord,  mais  elle  s'est  vite  apaisée, 
le  public  n'y  prêtant  pas  d'attention  ;  il  faut  reconnaître  que  la 
création  des  facilités  de  chemin  de  fer  est  une  opération  assez 


6  pence.  Depuis  1901,  ils  se  rapportent  à  la  valeur  en  once  d'or  fin^ 
valeurs  £  4.  5  sh.  6  pence. 

La  question  de  la  main-d'œuvre  a  fait  l'objet  d'une  discussion  à  la 
Chambre  des  communes  en  février  1904,  à  Toccasion  d'un  amendement 
à  l'adresse  présenté  par  M.  Herbert  Samuel  et  disant  qu'il  serait  très 
inopportun  de  sanctionner  l'ordonnance  sur  l'importation  des  Chinois 
au  Transvaal  avant  que  l'approbation  de  la  population  de  la  colonne 
ait  été  formellement  obtenue.  M.  Lyttelton,  secrétaire  des  Colonies, 
a  repoussé  l'accusation  portée  contre  le  gouvernement  d'agir  sur  des 
preuves  insuffisantes.  Le  gouvernement  a  approuvé  le  principe  de  l'or- 
donnance avec  la  conviction  bien  établie  que  les  Asiatiques  ne  seraient 
j)as  substitués  aux  blancs,  mais  qu'ils  viendraient  s'y  adjoindre.  II  est 
fâcheux  qu'un  pays  ne  puisse  pas  fournir  sa  main-d'œuvre,  et  plus  fâ- 
cheux encore  que  les  blancs  de  l'Afrique  du  Sud  se  refusent  à  faire  le 
travail  que  les  noirs  exécutent.  Le  gouvernement  est  convaincu  que  la 
question  est  urgente,  vitale  ;  le  bien-être  économique  du  Transvaal, 
le  crédit  des  deux  Etats,  la  prospérité  de  l'Afrique  du  Sud  sont  en  jeu. 
L'or  est  là  ;  les  machines  sont  prêtes  à  l'extraire  et  seule  la  main-d'œuvre 
manque.  Une  dette  de  35  millions  a  été  imposée  au  pays;  le  service 
pourrait  en  être  assuré,  mais  la  main-d'œuvre  manque  à  cet  effet.  La 
cherté  de  la  main-d'œuvre  affecte  toutes  les  branches  de  l'industrie  et 
spécialement  les  chemins  de  fer.  Le  gouvernement  impérial  peut-il  refu- 
ser au  Transvaal  la  liberté  et  les  moyens  de  remplir  les  obligations  que 
l'Angleterre  lui  a  imposées  ?  Au  sujet  du  référendum  proposé,  M.  Lyt- 
telton, après  avoir  observé  que  cotte  expérience  est  inconnue  dans 
l'Empire  britannique,  ajoute  :  <(  Si  elle  était  adoptée  elle  soulèverait, 
dans  toutes  les  colonies  de  la  couronne,  des  questions  extrêmement  difi- 
ciles.  Elle  mettrait  en  jeu  aussi  la  question  des  droits  électoraux  au 
moment  même  où  le  gouvernement  fait  tous  ses  efforts  pour  rapprocher 
les  uns  des  autres  les  Anglais'  et  les  Boers.  D'autre  part,  les  opérations 
préliminaires  au  vote  de  ce  référendum  prendraient  une  année  entière. 
L'amendement  de  l'opposition  a  été  repoussé  par  281  contre  260  voix. 
Le  nombre  d'indigènes  employé  dans  les  mines,  est  à  la  fin  de  janvier 
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longue.  Noire  tableau  contient  la  Tanganyika  Company,  la  prin- 
cipale des  entreprisies  intéressées  dans  les  champs  de  cuivre, qu'on 
dit  être  d'une  richesse  phénoménale. 

Les  actions  de  la  De  Beers  Company  ont  eu  à  souffrir  du  déve- 
loppement de  mines  de  diamants  près  de  Pretoria,  mais  elles  se 
sont  relevées. 

Dec.  1903        Dec.  1902  1903  Plus  haut        Plus  bas 

Bonanza 2  1/4  6  3/8  —4  1/8  6  1/2  17/8 

City  and  Suburban.  6  5/8  7  —     3/8  7  5  1/8 

Crown  Reef 17  1/4  18  —     3/4  18  3/4  16  1/4 

De  Beers  Def 20  3/8  22  3/4  —  2  3/8  22  5/8  18  3/4 

East  Rand 7  8  3/4  —  1  3/4  8  13/16  6  3/8 

Gold  Fields 6  1/2  8  5/16  —  1  13/16  8  1/2  4  15/16 

Knighrs 5  1/8  7  9/16  —2  7/16  7  5/8  4  3/8 

Modderfontein..   .   .  8  3/4  111/2  -2  3/4  113/4  7  3/4 

Randfontein 2  3/4  3  1/2  —     3/4  3  5/8  2  1/8 

RandMines 9  3/4  115/8  -17/8  113/4  8  3/8 

Robinson 9  7/8  11  3/8  —  1  1/2  11  1/2  9  1/8 

RoieDeep... 8  1/4  9  1/2  —11/4  9  3/4  6  3/4 

Sîmmer  et  Jack .   .  .  15/8  1  15/ IG  -5/16  2  1  1/8 

Ghartered.,,-..,,   ..  2  1/4  3  5/8  —  l  3/8  3  3/4  2  1/16 

Matabete  Reefs..,  ,,  7/8  2  13/10  —115/16  3                   3/4 

aiiodesLaEiplorutiori  3  3/8  7  —  3  5/8  7  1/8  2  15/16 

Selukwe 13/8  2  5/16  —15/16  2  3/8  15/16 

Taaganyika.. 18  4  1/4  —  13  3/4  26  1/2  3  1/2 

l£KJ4|  d©  BSJtj^jj  on  prétuîid  t^ue  le  recrutement  de  la  main-d'œuvre 
noir  est  à  sa  limite  d'élasticité*  C'est  T opinion  de  Lord  Milner,  qui 
'est  en  contradiction  &v€«c  certains  leaders  boers. 

Conduite  sur  la  question  de  savoir  si  F  ordonnance  sur  l'importation 
de  ta  main-d'ceurre  serait  acceptable  par  le  gouvernement  chinois,  le 
ministre  de  Chine  à  Londres  écrit  le  11  février  à  lord  Lansdowne  pour 
demander  Taddition  à  l'ordonnance  des  clauses  suivantes  : 

1^  Le  consul  du  paye*  d'origino  de*^  immigrants  pourra  visiter  les 
mines  et  in£pe<ït«r  les  Ueux  affectés  aux  immigrants  et  faire  des  châ- 
timentsi  corporels  aux  itumigrants.  Toute  infraction  à  cette  disposition 
sera  punie  comme  un  délit  de  droit  commun. 

3°  L'importateur  devra  être  vraiment  un  patron  et  non  pas  un  agent 
ou  spéculateur,  et  l'affectation  ou  le  transfert  d'un  immigrant  à  un 
autre  patron  ne  pourra  ae  faire  qu'avec  le  consentementde  l'immigrant 
et  rapprobation  du  consul  ; 

4^  Le  rapatriement  sera  fait  au  port  d'embarquement  de  l'immigrant 
et  non  pas  seïilemont  dans  son  paja  d'origine,  comme  le  prévoit  l'ordon- 
nancse, 

5*  Llmmigration  ne  pourra  avoir  lieu  qu'au  moyen  de  navires  soit 
mise  aux  règlements  du  Board  of  Trade  britannique  sur  les  navires 
anglais,  soit  appartenant  à  la  nation  de  l'immigrant  et  elle  sera  sou- 
employé»  au  transport  des  îmmigrantsi 
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Le  marché  des  valeurs  Wc&t  Auslialiennes  a  été  relativement 
ferme  pendant  Tannée.  Cette  fermeté  semble  avoir  été  le  résul- 
tat d'un  progrès  véritable  dans  Tindustrie  et  non  plus  d'une  spé- 
culation inconsidérée.  On  a  réussi  à  réduire  le  coût  de  la  produc- 
tion, l'exploitation  est  devenue  plus  scientifique  et  plus  commer- 
ciale ;  la  manière  dont  les  plus  importantes  propriétés  sont  ouver- 
tes en  profondeur  est  très  satisfaisante  pour  les  actionnaires  et 
donne  la  promesse  d'un  maintien  de  prospérité.  Ce  développe- 
mont  favorable  s'applique  presque  entièrement  à  Kalgoorlie  et 
non  pas  aux  autres  parties  de  West  Australia  qui  ont  été  l'objet 
de  réclames  folles  ;  ces  dernières  sont  retombées  dans  l'oubli. 
Si  le  développement  en  West  Australia  a  été  bon,  le  marché  de 
Londres  n'a  pas  échappé  aux  accidents  et  aux  scandales  avec 
lost]uels  il  a  été  mêlé  dès  le  début.  Il  faut  signaler  le  vol  commis 
au  préjudice  du  Grcat  Fingall,  de  plusieurs  milliers  de  livres, par 
son  secrétaire,  associé  d'une  firme  bien  connue  d'ingénieurs.  Ses 
associés  ont  remboursé  la  perle,  mais  il  en  est  re?té  mauvaise 
impression. 

Dec.  1003         bée.  1902  1903  Flus  haut        Plus  bas 

Associated 2  7/8  15/8  +11/4  3  3/8  15/8 

Golden  Horseslioe  ..8  7/8  9  7/16  —  9/16  11  3/4  7 

Grcat  Boulder 27s  3d  188  9d  -h  8s  6d  30  8  19  s 

^    Persévérance  '      l  3/8  9  1/2  -f  1  1/2  1  11/16  1  1/8 

Greal  Kingall 8  9/16  6  1/16  +2  1/2  9  13/16  6  1/4 

Ivanhoe 8  7/8  7  3/8  +11/2  10  1/5  7  1/2 

Kdiîurli 5  9/16  3  3/4  +113/16  6  3/16  3  5/8. 

Uke  Wiew 1  9/16  2  3/8  -  13/16  3  3/8  1  3/8 

Sons  of  Gwalia 2  1  +1  2  5/16  1 

*  Les  actions  de  £  1  ont  été  récapitalisées  et  multipliées  par  huit. 

Le  marché  Wcst-Africain  a  bien  désappointé  les  fanatiques.  La 
mille  de  Wassau,  la  plus  ancienne  et  la  plus  importante,a  éprouvé 
dns  délais  continus  dans  rachèvcment  de  son  plein  équipement 
et  dans  le  développement  de  ses  couches  plus  profondes  par  suite 
d'accidents  imprévus.  Le  public  a  délaissé  ce  marché  abandonné 
aux  professionnels. 

Dec.  1003       Dec.  1002  1903  Plut  haut  Plus  bu 

Ashanli  Goldfiels 16  16  -  17  1/2  10  1/2 

Asbaiili  Sansu 13/16         11/2  —5/16      113/16         1 

Bibiani 2  5/8  17/8  +3/4       3  1/8  17/8 

Fanli  Consols 1/16  prem.  1/16  prem.  —  1  I/8preiD.  1/I6di8. 

Gold  CoastAmalgam..  3  5/8  5  5/8  -2  8  3/4  3 

Was^au 2  1/2  5  3/4  —3  1/4    7  1/2  2  1/2 
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Il  reste  peu  de  chose  à  dire  des  autrcîi*  dépailcmciils  miniers. 
Les  mines  de  cuivre  ont  été  fermes  en  général,  sauf  l'Anaconda 
qui  a  été  faible  par  suite  de  la  crise  de  New- York.  La  Compagnie 
du  Mounl-Lyell  a  absorbé  le  North  Mounl-Lyell,  les  actions  de 
3  £  ont  été  échangées  contre  des  actions  de  1  £.  On  a  essayé  de 
créer  un  marché  en  valeurs  minières  d'Egypte,  sans  succès,  mal- 
gré la  nouvelle  qu'un  magnat  sud-africain  s'y  intéressait.  Parmi 
les  mines  indiennes,  le  Champion  Recf  a  été  particulièrement  fa- 
vorisé. Dans  la  Colombie  britannique,  les  actions  de  la  mine  Le 
Roi  ont  encore  fléchi  ;  on  s'est  occupé  d'une  mine  nommée  Camp 
Bird,  à  laquelle  on  prédit  un  grand  avenir. 

Dec.  1003        Dec.  1902  1903  Plushaul        Plus  bas 

Cuivre 

Aoaconda 4  1/6  4  3/4  —  11/16  6  1/2  3  1/3 

Cape  Copper ...  3  3/16  2  1/2  -f-  11/16  3  3/8  2  3/8 

MounlLyell....  *20s  ôd           —  —  •21s  *17s6d 

Tharsi' 4  3/4  4  1/8  -h  5/fi  5  1/8  3  5/8 

RioTinto 49  1/2  411/2  +-8  53  1/2  42  1/4 

Mines  indiennes 

Champion  Reef.         8  1/16  6  7/8  -h  1  3/16  8  l/t  6  1/2 

Mysore 6  5/8  6  3/4  —1/8  7  3/4  6  5/16 

Nundydroog  •   .          2  3/16  2  -h  3/16  2  13/16  1  7/8 

Ooregum 1  1/8  1  5/8  —  1/2  1  15/16  1  1/16 

Mines  dt  la  Colombie  britannique 

Le  Roi 3/4           13/8  —5/8               113/16           3/8 

Le  Roi  No  2....  1                  15/16  -h  1/16             1  5/8              5/8 

Camp  Bird 26s  3d       27  s  6  d  —  ls3d  38  s  22  s  6  d 

*  Nouvelle}  actions. 

Le  rapport  de  la  Commission  royale,  chargée  d'une  enquête 
sur  la  préparation  et  la  conduite  de  la  guerre  du  Tianî-vaal,  a  été 
publié  en  1903.  Un  arrêté  royal  du  9  septembre  1902,  complété 
le  11  octobre  1902,  nomma  membre  de  cette  commission,  le  comte 
jd'Elgin,  le  vicomte  Esher,  Sir  G.  1).  Taubman  Goldie,  le  Field- 
Marshal  Sir  Henry  Norman,  l'amiral  Sir  J.  Ommaney  Hopkins, 
Sir  John  Edge,  Sir  John  Jackson,  Lord  Stralhcona,  Sir  Fred-Dar- 
ley.  La  Commission  a  tenu  sa  première  réunion  le  8  octobre  1902, 
dan^  cinquaiil*!  séances  rlle  i\  l'ulnndu  114  déposants  auxquels 
22.000  quesliuns  ont  été  adinï^bi'--  et  dont  les  réponses  remplis- 
sciit  doux  volumes.  Le  rapport  drs  commis.^aires  forme  un  livre 
bIt'U  de  310  pages^  Ie&  dépositiuu^  occupent  1.254  pages.  Un  qua- 
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trième  volume  d'appendices  (415  pages)  renferme  des  données 
§laiisli(|Lies  et  des)  renseignements  divers  (1). 

Les  conclusions  des  commissaires  sont  formulées  dans  les  ter- 
mes les  plus  bienveillants,  mais  elles  ne  ressemblent  en  rien  à 
des  éloges  ;  si  Ton  y  rencontre  Thommagc  mérité  à  la  bravoure 
des  soldats  anglais,  elles  constituent  les  éléments  d'un  réquisi- 
toire foudroyant  au  point  de  vue  politique  contre  M.  Chamber- 
lain, au  point  de  vue  militaire  contre  l'administration.  Et  encore 
l'enqutite  a-t-elle  été  conduite  à  huit  clos  sans  que  Ton  puisse  con- 
trôler los  suppressions  et  les  coupures  faites  dans  le  soi-disant 
intéièt  public.  Quelle  sera  la  sanction  du  rapport  ?  Elle  devrait 
être  doimée  par  les  électeurs.  Le  grand  service  rendu  par  Ten- 
quéto  a*  été  de  montrer  combien  peu  TAngleterre  obtenait  en 
eitliang'*  des  millions  dépensés. 

a  L'élat  de  préparation  insuffisante  que  révèle  le  rapport  de 
«  kl  Commission,  écrivit  le  Times  du  26  avril,  est  épouvantable, 
(f  II  est  vrai  qu'il  y  avait  un  certain  nombre  d'hommes  sous  les 
w  dra[>i^aux  et  dans  la  réserve,  et  qu'on  possédait  un  plan  de  mo- 
«  brlisnlion  qui  fonctionna  relativement  bien  lorsqu'il  fut  mis  eu 
<(  œu\  re.  Mais  tout  le  reste  faisait  défaut.  On  avait  su  depuis  des 
«  années  qu'il  faudrait  des  uniformes  de  couleur  khaki  pour  une 
u  campagne,  il  n'existait  en  magasin  que  des  uniformes  rouges 
«  el  bilans  et  quarante  mille  complets  en  toile  trop  mince  pour 
rt  le  climat  sud-africain.  Après  que  la  guerre  eût  éclaté,  on  dé- 
«  couvrit  que  les  fusils  Lee  Enfield,  que  l'on  fabriquait  depuis 
u  deî^  îumées,  avaient  une  mire  fausse  ;  on  s'aperçut  tout  à  coup 
«  que  la  balle  du  numéro  IV,  dont  on  avait  60  millions  de  cartou- 
«  elles  en  magasin,  était  beaucoup  plus  dangereuse  pour  le  tireur 
M  i|ue  pour  le  tiré.  Les  bottes  ét^iient  mauvaises,  et  l'on  ne  put 
«  se  tirer  d'affaires  qu'en  demandant  au  gouvernement  indien 
a  de  laisser  puiser  dans  ses  magasins.  Le  sabre  adopté  était,  sui- 
«  vant  l'expression  du  général  French,  la  plus  mauvaise  arme 
«  dnul  [)uissent  se  servir  des  ca\aliers,  et  encore  n'en  avait-on 
«  que  ijualre-vingls  en  réserve.  Il  n'y  avait  pas  de  réserve  de 
«  soUene,  très  peu  de  fers  pour  chevaux,  aucun  pour  nmlets. 


(1)  Il  îi  été  publié  au  bureau  du  Eeview  of  lieviewSj  sous  le  titre  de 
Htm:  Bf  thiin  (jocs  to  war  un  résumé  et  une  analyse  du  rapport  et  des  dé- 
position'5,  Le  prix  du  volume  est  de  1  shilling.  L*onquête  remplit  2.015 
pag^si  et  coûte  16  sh.  5  pence.  Les  amateurs  peuvent  se  procurer  les 
quatre  volumes  chez  Eyre  et  Spottiswoode  à  Londre**. 
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«  Les  deux  corps  d'armée  pour  service  au  dehors  n'avaient  ni 
«  transport,  ni  animaux  de  transport.  Il  peut  être  impossible  de 
a  maintenir  un  approvisionnement  complet  pour  chaque  pays  et 
«  chaque  climat,  cependant  ce  ne  fut  que  le  22  septembre,  trois 
«  semaines  avant  l'ultimatum  boer,  que  la  dépense  fut  sanction- 
«  née.  Quant  aux  remontes,  il  n'existait  pas  de  systc^me  de  ren- 
«  seignement  en  temps  de  paix  sur  les  sources  d'app^o^  isionne- 
«  ment  en  chevaux,  pour  le  cas  d'une  guerre  i=érieuse,  et  l'on 
«  n'avait  pas  songé  à  prévoir  l'organisation  d  un  service  qucl- 
«  conque  de  remonte  en  campagne.  De  même,  il  n'y  avait  rien 
a  de  préparé  pour  la  guerre  du  côté  financier.  Le  système  de 
«  comptabilité  était  fondé  sur  la  supposition  d'une  paix  perma- 
«  nente.  Il  n'existait  pas  un  approvisionnement  suffisant  d'offi- 
a  ciers  après  la  mobilisation.  Les  renseignements  que  l'Intelli- 
a  gence  Department  réussit  à  se  procurer,  bien  que  terriblement 
«  gêné  par  l'absence  de  fonds,  furent  négligés.  Il  n'y  eut  pas  de 
«  plan  de  campagne.  Les  généraux  successivement  envoyés  pour 
«  commander  dans  l'Afrique  du  Sud  ne  reçurent  aucune  inslruc- 
«  tion  sur  ce  qu'on  attendait  d'eux  et  ne  furent  pas  môme  infor- 
«  mes  des  projets  locaux  de  défense.  L-ensemble  des  arrange- 
«  ments  de  l'Elat-Major  dut  être  arrangé,  une  fois-  la  guerre  dé- 
«  clarée,  avec  des  résultais  désastreux.  » 

Un  fait  ressort  nettement  de  l'enquêle,  c'est  que  l'Intelligence 
Department  fit  son  devoir  en  rapportant  les  armements  boer  s  qui 
commencèrent  après  le  Raid  Jameson,  mais  que  le  ministre  an- 
glais directement  intéressé  ne  s'en  préoccupa  pas  ou  en  tout 
cas  n'agit  pas.  Lord  Lansdowne  a  déclaré  que  les  rapports  du 
serv  ice  de  renseignements  ne  lui  furent  jamais  communiqués  offi- 
ciellement par  les  canaux  officiels,  c'esl-à-dire  par  ordre  du  com- 
mandant en  chef  (Lord  Wolseley).  L'attention  du  ministre  de  la 
Guerre  fut  attirée  sur  ces  documents  importants  par  le  secrétaire 
pour  les  Colonies  qui  en  avait  eu  connaissance  officiellemenl. 

La  Conférence  de  Bloemfontein  se  terniina'le  5  juin  1899.  Le  7  juil- 
let,  Lord  Wolseley,  de  son  initiative,  suggère  l'envoi  de  10.000  hom- 
mes en  Afrique  ;  le  17  juillet,  le  général  Buller  ne  voit  pas  la  nécessité 
d'envoyer  de  troupes  en  avance  du  corps  d'armée.  Le  18  aoûl. 
Lord  Wolseley  renouvelle  sa  demande  de  10.000  hommes,  qui 
sont  expédiés  en  septembre,  des  Indes.  La  guerre  éclate  en  oc- 
tobre, et  les  troupes  ainsi  envoyées  sauvent  Ladysmith.  Une  dé- 
position extrêmement  importante  est  celle  de  Sir  William  Butler 
qui  fut  conmiandant  en  chef  dans  la  colonie  du  Cap  en  1898 
et  1899,  et  qui  remplaça  Sir  Alfred  Milner  comme  haut  commis- 


Digitized  by 


Google 


180  LE  MARCHÉ  FINANCIER  EN  1903 

sairo  pendant  son  absence  en  Europe.  Sir  William  Butler  mit  le 
gouvernement  en  garde  contre  une  guerre  de  race  et  Tavertit  que, 
pour  soumettre  les  Boers,  il  faudrait  mettre  en  ligne  100  à 
150.000  hommes.  Butler  reçut  en  1899  un  télégramme  de  Lon- 
dres rinformant  qu'il  allait  à  rencontre  des  vues  du  gouverne- 
ment ;  après  une  explication  avec  Sir  Alfred  Milner,  il  donna  sa 
démission  et  reçut  un  commandement  en  Angleterre,  deux  mois 
avant  la  guerre.  Revenu  à  Londres,  il  ne  put  voir  aucun  ministre, 
excepté  celui  de  la  Guerre,  pendant  dix  minutes  ;  on  ne  voulait 
pas  s'entretenir  avec  lui,  qui  n'inspirait  pas  confiance.  L'Intelli- 
gence Department  et  Sir  John  Ardagh  ont  fait  leur  devoir  et  mon- 
tré de  la  clairvoyance,  mais  on  n'a  pas  voulu  lire  leurs  rapports. 
Jusqu'au  dernier  moment,  le  gouvernement  anglais  n'a  pas  voulu 
croire  à  la  participation  de  la  République  d'Orange,  ni  à  son  al- 
liance avec  le  Transvaal  ;  cet  aveuglement  contribua  à  la  con- 
fusion. Lord  Kitchener  a  confirmé  qu'il  n'avait  été  préparé  aucun 
plan  de  guerre, «  mais  les  généraux  savaient  pourquoi  ils  allaient 
en  Afrique  ».  Il  n'y  avait  pas  de  cartes  du  Transvaal,  d'Orange 
et  de  Natal. 

Les  cartes  de  la  colonie  du  Cap  étaient  insuffisantes.  Une  carte 
du  théâtre  de  la  guerre  fut  préparée  seulement  après  l'arrivée 
de  Roberts  et  de  Kitchener  à  Capetown,  par  le  Colonel  Hender- 
son  qui  se  servit  de  la  carte  du  Transvaal  par  Jepper,  dont  l'ad- 
ministration des  Postes  venait  de  confisquer  un  envoi  d'Europe, 
commandé  par  le  Gouvernement  du  Transvaal.  Qu'il  s'agisse  de 
munitions  pour  l'artillerie  et  c'est  aussi  lamentable  :  les  appro- 
visionnements de  500  coups  par  pièce  sont  vite  épuisés  ;  pour  les 
remplacer  il  fallut  s'adresser  ù  la  marine  et  au  Gouvernement  in- 
dien. 

Le  nombre  d'officiers  et  d'hommes  employés  dans  la  guerre 
sud-africaine  a  été  de  448.435  :  256.340  appartenaient  à  l'armée 
régulière,  109.018  vinrent  du  Royaume-Uni  comme  miliiia  yeo- 
mannj  ou  volontaires  ;  30.033  des  colonies,  entre  50.000  et  60.000 
furent  levés  en  Afrique  môme.  De  ces  448.435,  5.774  ofOciers  et 
soldais  ont  élé  tués  jus(|u'au  31  mai  1902,  22.829  ont  été  blessés, 
16.168  sont  morls  de  blessures  ou  de  maladie,  74.430  ont  quitté 
l'Afrique  malades  ou  blessés,  y  compris  ceux  morts  en  mer. 
347.000  chevaux  et  53.339  mulets  et  ânes  furent  dépensés  pour 


(1)  Le  ministère  de  la  Guerre  estimait  la  perte  de  chevaux  en  cam- 
pagne à  5  0/0  par  mois  ou  60  0/0  l'an,  dans  la  guerre  de  Crimée  elle  a 
été  de  80  0/0,  durant  la  guerre  du  Transvaal  de  120  0/0. 
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la  campagne.  Il  avait  fallu  acheter  518.794  chevaux,  150.781  mu- 
lets et  ânes. 'La  Grande-Bretagne  founiit  8i.'^^35  chevaux,  les  In- 
des 8.011,  les  colonies  233*980,  les  Etals-Unis  109.978,  TAuliiche- 
Hongrie  64.157,  TAmérique  du  Sud  26.544. 

Le  coût  des  chevaux,  y  compris  le  fret,  a  été  de  16.935.022  £ 
ou  en  moyenne  33  £,  celui  des  mules  4.787.868  ou  £  32  ;  ensem- 
ble 21.722.890  ou  deux  fois  le  montant  des  crédits  votés  pour  la 
guerre,  le  19  octobre  1899.  Quant  aux  bœufs  de  trait,  il  en  a  été 
employé  150.000  pendant  les  quinze  premiers  mois,  dont  70.000 
ont  péri  de  fatigue,  ont  été  tués  ou  pris.  Il  n'y  a  pas  de  détails 
concernant  la  dépense  pour  les  bœufs,  dans  l'enquête  (1). 

Au  lieu  de  durer  six  mois»,  d'exiger  10  millions  de  livres  et 
un  simple  corps  d'armée,  la  guerre  a  duré  du  10  octol)re  1899  au 
31  mai  1902,  c'est-à-dire  2  ans  et  233  jours,  elle  a  coûté  228  mil- 
lions de  livres. 

Les  dépositions  de  Tenquêle  montrent  l'absence  de  tout  con- 
trôle sérieux  des  dépenses  au  quartier  général.  Un  conseiller  fi- 
nancier ne  fut  nommé  qu'à  la  fin  de  la  guerre  ;  il  aurait  rendu  les 
plus  grands  services  en  empêchant  le  gaspillage,  les  prodigali- 
tés, il  aurait  pu  imposer  une  comptabilité  tout  au  moins  rudimen- 
taire,  en  tout  cas  il  aurait  déchaîné  le  commandant  en  chef  d'une 
masse  énorme  de  travail  (2). 

Sir  John  Jackson  a  exprimé  l'avis,  dans  un  rapport  séparé, 
que  si  quelques  mois  avant  les  hostilités  une  somme  de  10  millions 
de  livres  avait  été  mise  à  la  disposition  du  War  Olfice,  pour  être 
dépensés  d'accord  avec  le  Cabinet,  mais  sans  la  publicité  du  Par- 


(1)  Tués 618      6.266      6.774 

Blessés    1.851     20.978    22.829 

Morts  de  blessures,  maladies,   accidents 564    15.614    16.168 

A  l'hôpital  à  la  fin  de  la  guerre 291       9.422      9.713 

Rapatriés  malades,  blessés  et  morts  en  route  3.116  72.314  75.430 
Lord  Roberts  a  estimé  les  morts  de  maladie  à  66.500.  D'après  le  di- 
recteur du  service  des  informations  à  Pretoria,  les  pertes  boers  (tués 
et  morts  de  maladies,  de  blessures),  a  été  de  4.640  pour  le  Transvaal, 
3.060  pour  l'Etat  d'Orange,  de  1.103  pour  les  rebelles,  de  300  pour 
les  étrangers.  Si  l'estimation  de  Lord  Kitchener  des  forces  ennemies. 
96.000  hommes  est  exacte,  cela  fait  10  0/0,  un  par  10  habitants  mâles. 
Les  Anglais  ont  perdu  un  sur  vingt  soldats.  Il  faut  ajouter  5.000  fem- 
mes et  20.000  enfants  morts  au  Transvaal. 

(1)  Waste  of  publie  money  was  attributable  to  insufficient  préparation 
and  organisation  before  hostilitîes,  lack  of  forethought  in  demanding 
stores,  neglect  to  make  full  use  of  ordnance  workshops,  etc. 
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lement,  ou  aurait  pu  faire  de  sérieux  préparatifs,  s'ils  n'avaienl 
pas  empêché  les  Boers  de  déclarer  la  guerre,  ces  préparatifs 
auraient  diminué  le  coût  d'une  centaine»de  millions  de  livres. 

Un  fait  ressort  de  l'enquôte,  c'est  la  lenteur  avec  laquelle,  au 
moment  critique,  avant  les  hostilités,  on  s'est  décidé  à  accorder 
les  crédits  nécessaires. 

La  Commission  d'enquête  n'a  pas  présenté  de  recommandations 
ait  nom  de  tous  les  commissaires  ;  I.ord  Esher  et  Sir  Georges 
Guldie  ont  fait  des  suggestions  tendant  à  l'abolition  du  poste  de 
frimma/u/cr  in  chief  et  à  son  remplacement  par  un  War  0{{ice 
lifidid,  sur  le  modèle  du  bureau  de  l'Amirauté,  ainsi  qu'à  l'institu- 
liuu  de  corps  de  cadets. 

M.  Brodrick  fut  transféré  à  VIndia  Office,  en  remplacement 
de  Lord  G.  Hamilton,  et  sa  succession  donnée  à  \f .  Arnold  Fors- 
Ler.  Une  Commission  composée  de  Lord  Esher,  de  l'amiral  Sir 
Joliii  Fisher  et  du  colonel  Sir  G.  S.  Clarke,  fut  chargée  de  prépa- 
l'er  la  création  du  War  Olfice  Board,  Cette  réforme  a  été  exécu- 
tée ;  le  Roi  a  rendu  une  ordonnance  qui  supprime  le  commandant 
en  chef  et  qui  réorganise  le  ministère  de  la  Guerre  sur  le  modèle 
do  l'amirauté,  avec  un  conseil  à  la  tête  duquel  est  le  secrétaire 
d'Klat  civil,  ayant  sous  lui  un  premier  membre  militaire  quali- 
fié pour  la  première  fois  de  chef  d'état-major  général  et  investi 
des  fonctions  de  ce  titre,  deux  autres  membres  militaires  avec 
atlti  butions  spéciales  et  deux  membres  civils,  le  secrétaire  (ex 
sous-secrétaire  d'Etat)  et  le  secrétaire  financier. 

Ou  a  fait  observer  que  la  réforme  implique  la  substitution  de 
rndrninistration  militaire  par  des  militaires  à  l'administration 
niilîlaire  par  des  civils,  telle  qu'elle  existe  depuis  des  siècles  en 
Angleterre.  Elle  t^^ndrait  à  rendre  les  militaires  responsables  eux- 
mêmes  de  l'emploi  des  sommes  que  le  Trésor  leur  alloue  ;  la  com- 
péloncc  du  département  des  Finances  de  l'armée  serait  limitée 
M  la  seule  évaluation  des  dépenses  que  pourrait  entraîner  telle  ou 
telle  mesure  que  les  autorités  militaires  désireraient  prendre.  On 
espère  que  ce  procédé  aura  le  grand  avantage  d'apprendre  aux 
militaires  l'économie,  puisque  seront  en  jeu  les  ressources  qui 
\v\\v  ont  été  allouées  et  (ju'ils  n'auront  pas  la  possibilité  de  dé- 
passer, vl  puisqu'il  leur  donnera  aussi  des  notions  plus  exactes 
el  plus  saines  sur  l'utilité  de  telles  ou  telles  dépenses,  qu'ils  pour- 
r;n«'îit  peu  après  regretter  d'avoir  faites.  Ils  auront  la  responsa- 
liililé  de  leur  gestion  administrative,  puisJiqu'ilsJ  en  auront  la 
liberté  ;  s'ils  emploient  mal  leurs  fonds,  ils  en  supporteront  seuls 
les  conséquences. 
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Politique  extérieure  et  intérienire.  Rendement  des  impôts  en  1903.  Bud- 
get do  1904.  Le.s  déficits  budgétaires  et  la  trésorerie.  Caisses  d'épar- 
gne. Bésvïltats  de  la  conversion  de  1902.  Revue  du  marché.  Rentes 
françaisen,  fonds  d'Etat,  banquos,  chemins  de  fer,  valeurs  indus- 
trielles, I#es  charbonnages  et  In  métallurgie.  Récolte  de  1903.  Tram- 
ways, gaz  et  électricité.  Commerce  extérieur  et  marine  marchande. 
Résultats  de  TËx position  de  IDOO.  Les  grands  travaux  :  Canal 
du  Nord.  Les  grèvcà  de  l'indu.strîe  textile.  Le  morcellement  de  la  for- 
tune privée.  Les  émissions  en  lfl()3.  Opérations  du  Tribunal  de  Com- 
merce de  la  Seine  (1). 

La  crise  économïf|uc  conimeucée  en  1900  semble  avoir  pris 
fin  avec  Tannée  1903.  Il  y  a,  en  France,  un  mouvement  sensible 
de  reprise  dey  affaires  ;  nous  en  avons  la  preuve  dans  la  hausse 
des  valeurs  îndustriellps.  Afjrèï^  la  période  d'inactivité  et  le  ra- 
lentissement cin  kl  prnspf^rilé  rlit  pays,  il  faut  se  contenter  de  ce 
résultai  de  Ta  nuée  i9lK3,  si  faible  qu'il  soit.  A  d'autres  points  de 
vue,  1903  manjuc  un  progrès  sensible  sur  1902.  Nous  voyons, 
en  effet,  renaîli'e  J'èrc  de^  excédents  budgétaires.  Enfin,  c'est  au 
cours  de  Tannée  19ï33  que  le  principe  de  l'arbitrage  international 
,1  reçu  par  deux  fois  son  éclalante  consécration.  L'avenir  apparaît 
plus  assuré  par  la  conrhii^fnn  des  traités  d'arbitrage  franco-an- 
glais et  franco-italien. 

La  chronique  politique  intérieure  de  1903  ne  mentionne  pas 
de  faits  fiarliculièrement  înléressants.  Le  ministère  Combes  a  con- 
tinué Tapplicalion  des  lois  contre  les  congrégations.  Malgré 
toutes  les  manœuvres  de  l'opposition  pour  affaiblir  le  crédit  de 


(1)  Par  m;  Henri  Sehiihler. 
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la  France  par  la  campagne  contre  les  Caisses  d'épargne, ou  pour 
déconsidérer  le  gouvernement,  la  Chambre  a  maintenu  sa  con- 
fiance au  Cabinet  de  Défense  républicaine.  En  1903,  la  France 
a  reçu  le  roi  d'Angleterre  et  le  roi  d'Italie.  M.  Loubet  a  rendu  la 
visite  que  le  roi  Edouard  lui  avait  faite,  et  il  doit,  au  printemps  de 
1904,  répondre  à  l'invitation  du  roi  Emmanuel.  Ces  visites  ont 
eu  un  résultat  tangible  dans  la  conclusion  des  traités'  d'arbitrage. 

Pendant  l'année  1903,  la  politique  extérieure  a  fait  toujours 
passer  la  politique  intérieure  au  second  plan.  C'est  d'abord  l'af- 
faire du  Venezuela,  puis  le  Maroc,  et  ensuite,  les  troubles  dans 
leji  Balkans.  Le  litige  du  Venezuela  a  été  porté  devant  la  Cour 
de  La  Haye.  Au  Maroc,  le  sultan  continue  à  être  en  lutte  contre 
les  rebelles  qui  veulent  le  détrôner.  La  guerre  entre  Turcs  et 
Bulgares  a  pu  être  en  partie  évitée,  grâce  à  l'entente  austro- 
russe.  A  la  fin  (le  l'année  1903,  les  préoccupations  politiques  se 
reportent  sur  rExtrême-Oricnt  où  l'antagonisme  de  la  Russie  et 
du  Japon,  fait  craindre  une  guerre  entre  ces  deux  puissances. 

Les  trois  premiers  mois  de  l'année  sont  consacrés  à  la  discus- 
sion du  budget  de  1903.  La  loi  de  finances  est  promulguée  le 
31  mars  1903.  Pour  éviter  un  quatrième  douzième  provisoire,  la 
Chambre  est  restée  en  séance  pendant  vingt-sept  heures  consé- 
cutives. Le  18  mars,  la  Chambre  rejette  par  300  voix  contre  257 
l'autorisation  demandée  par  les  congrégations  enseignantes 
d'hommes.  En  avril  le  Président  Loubet  visite  l'Algérie.  La 
loi  militaire  sur  le  service  de  deux  ans  est  adoptée  au  Sénat, 
après  une  longue  discussion  qui  a  occupé  la  haute  assemblée 
pendant  tout  le  mois  de  mai.  Avant  de  partir  en  vacances,  le  Sé- 
nat refuse  l'autorisation  sollicitée  par  les  congrégations  ensei- 
gnantes de  femmes.  Les  mois  d'août,  septembre  et  octobre,  sont 
marqués  par  qfielques  incidents  relatifs'  à  la  fermeture 
des  couvents  et  des  écoles  congréganistes.  La  fin  de  l'automne 
voit  revenir  les  grèves  périodiques.  Cette  année,  ce  sont 
les  ouvriers  des  tissages  du  Nord  qui  se  sont  mis  en  grève.  Des 
scènes  de  désordre  et  de  pillage  obligent  le  gouvernement  à 
prendre  des  mesures  militaires  très  sérieuses.  Un  déploiement 
de  forces  considérables  ramène  le  calme  dans  les  esprits. 

Comme  toujours,  l'opposition  a  profité  de  la  circonstance  pour 
essayer  de  mettre  le  ministère  Combes  en  minorité  ;  une  fois  de 
plus  elle  a  échoué.  La  Chambre  sVst  bornée  à  nommer  une  Com- 
mission d'enquête  sur  l'industrie  textile.  L'oppos-ition  fit  une  ten- 
tative au  Sénat  où  Ip  loi  sur  l'enseignement  secondaire  est  en  dis- 
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cussion.  NTalgré  Tinten  enlion  de  M.  Waldeck-Rouss-eau,  le  gou- 
vernement conserva  sa  majorité.  En  novembre  et  en  décembre, 
les  Chaml)res  s'occupent  du  budget  de  1904,  et,  grâce  à  une  bonne 
volonté  générale,  la  loi  de  finances  peut  être  promulguée  le  31  dé- 
cembre 1903.  • 


Nous  donnons  ci-contre  le  tableau  du  recouvrement  des  impôts 
en  1903  et  en  1902.  L'année  1903  fait  ressortir  une  plus-value  de 
132.787.900  fr.  par  rapport  aux  évaluations  budgétaires  et  un 
excédent  de  150.879.300  fr.  par  rapport  aux  receltes  de  1902. 

Evaluations  Recourrem.  Différencet 

Enregistrement   569.769.500  592.115.600+  22.346.000 

Timbre  175.724.000  190.885.000+  15.161.000 

Impôt  sur  les  opérations  de 

bourse 6.147.500  7.366.000  +  1.218.500 

Valeurs  mobilières 82.192.000  80.067.500—  2.124.500 

Douanes 385.991.000  456.151.000  +  70.160.000 

Contributions  indirectes. .  582.505.000  561.385.000    -  21.120.000 

Sels  34.168.000  34.609.000+  441.000 

Sucres 130.468.000  146.908.000  +  16.440.000 

Monopoles   744.651.500  774.917.400+  30.265.900 


2.711.616.500    2.844.404.400 


En  plus  aux  recouvrements 132.787.900 


On  voit  qu'il  n'y  a  moins-value  que  pour  la  taxe  sur 
le  revenu  des  valeurs  mobilières  et  pour  les  droits  sur 
les  boissons  (vins  et  alcool).  Mais  ces  résultats  s'effacent  si  on 
regarde  le  tableau  des  recouvrements  comparés  de  1902  et  1903. 
En  effet,  les  recettes  effectuées  en  1903  dépassent  celles  de  1902 
de  près  de  300.000  francs  pour  la  taxe  sur  le  revenu  des  valeurs 
mobilières,  et  de  18,7  millions  pour  les  droits  sur  les  boissons. 

On  n'a  plus  essayé,  en  1903,  d'engager  les  contribuables  à  re- 
fuser le  paiement  de  l'impôt.  Aussi  la  proportion  entre  les  frais 
de  poursuite  et  les  recouvrements  (pour  les  contributions  di- 
rectes et  les  taxes  assimilées),  a-t-elle  été  de  1.82  0/00  contre 
2.10  0/00  en  1902. 
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COBIPARAISON  DES   IMPOTS  EN  1902  ET  1903 


DÉSIGNATION  DES  PRODUITS 

RECOUVREMENTS 
dei  douiemoisde 

DIPFÉB 
pour 

Augmenta- 
tions 

ENCES 
1908 

1903                  j902 

DiratnutMM» 

§  f.  -  Impôts  et  revenus 

Contribulions  directes  (Budget  général  et  centimes 
additionnels) 

907.851.200 
45.891.300 

803.006.200 
43.5.39.800 

14.845.000 
2.352.000 

Tolaux 

953.743.000 

9.36.546.000 

17.197.000 
17. lî 

3*  Produiti  de  renregittrement. 

NCréances,  rentes,  of- 
/u  ,  ..      /Meublet<    fices 

En  plus  à  1903 

>7.00Ô 

52.075.500 

4.561.000 

7.282.500 

8.102.000 

141.972.500 

23.012.000 
233.104.500 

1.757.000 

79.212.000 

23.051.000 

11.985.000 

3  001.000 

1.318.500 

1.681.000 

52.172.000 

4.504.000 

7.090.000 

8.33-i.OOO 

131.783.500 

22.306.000 
218  378.500 

2.989.000 

77.991.000 

23.131.500 

11.501.000 

3.134.500 

1.305.500 

1. 650.000 

57.000 
192.500 

10.189.000 

706.000 
14.726.000 

> 

1.221.000 

484.000 

13.000 
31.000 

06.500 

• 

234.000 

» 

• 
• 

1.232.000 

80.500 

133.500 

> 
> 

à  tiili"1                f  Pon<*»  de  commerce. 

\  onérï^.                     ^Meubles  corporels. . . 

MuUtions  J.  .^J/™'"«^'*«^l*^^«'l«»™»«^»"*" 

iÏHtl.)  Entre  vifs  (Donation'^) 

f  ^ilidî.  (»•"•  d^*«  (Successions) 

\Taxc  représentai  ivedu  drrit  d'accroissement 

Autres  conrentions  et  actes  cirils,  administratifs  et 

de  l'éUt  civil 

Actes  judiciaires  et  extrajudiciaires 

Hypothèques 

Pénalités  (Droits  et  demi-droits  en  sus,  amendes). . . 

4*  ProduiU  du  timbre. 

Actes  et  écrits  assHJeltis  an  timbre 
/      de  dimension 

592.115.500 

566.273.500 

27.619.500  1      1  776.500    | 
25.843.000               U 

Ku  plus  à  1903 

44.397.000 

3.653.500 

194.500 

9.530.500 

40.434.000 

19.500 

5.000 

8.755.500 

22.730.000 

17.252.500 

43.186.500 

658.500 

68.000 

43.186.000 

5.577.500 

183.500 

9.384.500 

39.794.500 

14.5')0 

3.500 

8.688.000 

22.152.000 

16.641.000 

36  081.500 

673.000 

22.500 

1.211.000 

76.000 

11.000 

146.000 

640.000 

5.000 

1.500 

67.500 

578.000 

611.500 
7.105.000 

45.500 

:  1 

Timbre        L  Affiches  sur  papier 

non           1  Affiches  peintes 

1 

proportionnel     Contrats  d'assurances 

(de              Contrats  de  transports 

dimension      j  Contrôle  des  marques  de  fabrique 
et  fixe).        r  Passeports 

Permis  de  cha«se 

Quittances  et  chèques 

t:».k-.         iKfTets    négociables    et   non    néW- 
proportionnel    )  y^^^^„  mobilières 

Pénalités  (Amendes  et  contravention) 

14  500 

Recettes  diverses 

5*  Impôt  sur  les  opérations  de  bourse. 

Impôt  sur  les  opérations  do  bourse  et  pénalités 

$•  Taxe  sur  le  revenu  des  râleurs  mobilières,  ele. 
Taxe  sur  le  revenu  des  valeurs  mobilières,  elc 

7*  Produits  des  douanes  {Sueres  et  sets  non  compris) 

Droits  à  l'importation  (Marchandises  diverses) 

Droits  de  statistique 

190.885.000 

180.401.500 

10.498.000. 
10. 4Î 

14.500    [ 

En  plus  à  1903 

W.500               ! 

7.360.000 

7.067.500 

298.500 

• 

80.067.500 

79.781.500 

28C.0OO 

9 

434.365.000 
7.904.000 
8.045.000 
4.666.000 
1.171.000 

355.155.000 
7.539.000 
7. 52t. 000 
4.297.000 
1.026.000 

79.210.000 
365  000 
524.000 
369.000 
145.000 

• 
• 
• 

Droits  de  navigation 

Droits  divers  et  recettes  accessoires . 

Amendes  et  confiscations 

456.151.000 

875.538.000 

80.613.000 
80.6 

■ 

En  plus  à  1903 

13.000 
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COMPARAISON  DES  IMPOTS  EN  1902  ET   1903   {Suite) 


DÉSIGNATION  DES  PRODUITS 


RKCOIYREMENTS 
des  douze  mois  de 


1908 


t*  Produiu    des    contribution»   indirecteê 
{Sucres  et  sels  non  compriê.) 

^^  ^bIS^'^'*"*'  ^"^^  hydro«eI.. . . 

sur iM  boUsws.^^,^j^j;Vg;;^^-^-j;;.*„;;*,;;;j,;i; 

Taie  de  Ikbrication  sor  les  huiles  mioérales  bruies. . 

Droit  de  fabrication  des  stéarines  et  bougiofl 

Droit  de  consommation  des  TÎnaigres  «l  acides  acé- 
tiaoes 

lapot  sur  le  prix  des  places  et  des  transports  par 
cbemins  de  fer 

Droits  de  transport  par  autres  voitures  que  les  che- 
mins de  fer •  • 

Licences  (Boissons  et  Toitures  publiques) 

Garantie  des  matières  d'or  et  d'argent 

Cartes  à  jouer 

Amendes,  droit»  sar  acquits  non  rentras,  etc 

Autres  droits  et  recettes  à  différents  titres 


Sels. 

Douanes —  Taxes  perçues  en  douane. 

Coolribulions  indirectes. —  Taxes  perçues  à  l'int^^rieur 


9*  Sucres. 


Sucres. 


eoloniaaz . 
étrangers  . 
indigènes . 


§  S.  —  Produits  de  monopoles 


(.oQlributions 
indirectes. 


1    Allumettes  chimiques.. 

f    Tabacs 

(    Foudres  à  feu 

Poules 

Télégraphes 

Téléphones 

Produits  de  diverses  exploitations 


Totaux  des  para^^aplies  1  et  2  (moins  les 
contributions  directes  et  taxes  y  assimilées) 


^^Sàe.  --  Produits  et  revenus  du  do- 
maine de  l'Btat,  produits  divers,  res- 
tources  exceptionnelles  et  recettes 
d'ordre(l) 


66.U7.000 

13.696.000 

325.576.000 

2.616.000 

7.384.000 

2.8U  000 

60.830.000 

4.593.000 
36  178.000 
6.9i0.000 
2.796.000 
3.909.099 
27.696.000 


.561.385.000 


1901 


72.849.000 

13.021.000 

.aU0.958.00Q. 

7.028.000 

2.712.000 

59.017.000 

4.628.000 
86.396.000 
6.668.000 
2.756. 000 
3.680.000 
28.689.000 


539.008.000 


Kn  plus  à  1903. 


DIFFÉRENCES 
pour  1908 


675.000 

24.618.000 

2.616.000 


132.000 
1.813.000 


252.000 

40.000 

223.000 


6.502.000 


2U.000 


35.000 
218.000 


993.000 


.992.000 


22  377.000 


23.863.000 
10.740.000 


23.645.000 
10.104  000 


33.749.000 


Enpls  à  1903. 


28.154.000 

76.000 

118.678.000 


146.908.000 


21.851.000 

77.000 

143.523.000 


165.453.000 


En  moins  à   1905. 


33.255.000 
43t. 004. 000 

12.979.000 
231.254.100 

40.285  000 

22.286.100 
854.200 


774.917.400 


32.908.000 
420.493.000 

12.816.000 
219.035.600 

40.404.600 

19. ROI. 800 
795.100 


746.254.100 


Kn  plux  à  1003. 


2.844.404.400    2.693.525.100 


En  plus  à  1903. 


109.790.000 


(2)  140.849.200 


218.000 
642.000 


860.000 


800.000 


6.303  000 


1.000 
24.848.000 


24.848,000 


18.545.000 


347.000 
13.511.000 

163.000 
12.218.500 


2.484.300 
59.100 


> 

119.600 


^900     119  600 
f  8. 66.».  300 


185.629.900  |  34.750.600 
750.879.300" 


31.058.800 


tl)  En  ce  qui  concerne  les  paragraphes  3  à  6,  la  coroparaisoii  des  recourrerocnls  dos  ann/'es  1902  et  1903 
Dtsl  donnée  que  poor  ordre  et  à  titre  d'indication,  sans  qu'on  en  puisse  tirer  des  conclusions  rigoureuses  :  Il 
ett»le  en  effet  des  variations  considérables,  d'une  année  à  l'aiilro,  dans  les  époques  de  recouvre  mcol  d'un  grand 
Dombre  de  ces  produits. 

(2)  Dans  cette  somme  so  trouvent  comprisea  des  ressources  exceptionnelles  s'élevant  à  31.500.000  fr. 
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* 


Le  budget  de  1904  a  été  voté  très  rapidement  par  les  Cham 
bres  ;.il  est  vrai  que  le  principal  caractère  de  ce  budget,  c'est  sa 
simplicité.  La  loi  de  finances  promulguée  le  31  décembre  1903 
n'apporte  pour  ainsi  dire  aucune  réforme  à  notre  législation  finan- 
cière. Il  avait  été  entendu  que  le  projet  d'impôt  sur  le  revenu 
présenté  par  M.  Rouvier,  au  nom  du  gouvernement,  serait  dis- 
joint du  budget  :  et  ce  projet  ayant  eu  le  même  sort  que  tous  les 
impôts  généraux  sur  le  revenu  proposés  depuis  vingt-cinq  ans, 
la  discussion  du  budget  de  1904  fut  très  courte. 

Voici  comment  s'équilibre  le  budget  de  1904  :  en  recettes  à 
3.565.390.586  fr.  et  en  dépenses  à  3.565.219.928  fr.,  ce  qui  laisse 
prévoir  un  excédent  de  recettes  de  170.658  francs. 

Voici  les  détails  dos  dépenses  et  des  recettes  de  l'exercice  : 

DEPENSES 

Rentes  8  % Fr.        666.769.725 

Dette  remboursable  à  terme  ou  par  annuité 294.176.741 

Dette  viagère 256.431.746 

Total  de  la  dette  publique Fr.  1.215.368.212 

Autres  dépenses  du  ministère  des  Finances Fr.  280.195.455 

Ministère  de  la  Justice 36.479.688 

Affaires  Etrangères 16.859.210 

—  Intérieur    123.160.812 

—  Guerre  676.329.916 

—  Marine   812.828.687 

—  Instruction  publique  et  Beaux-Arts 237.936.029 

—  Commerce  et  Industrie 284.689.778 

—  Colonies   108.292.699 

—  Agriculture    48.986.841 

—  Travaux  Publics 229.193.656 

Total  des  dépenses Fr .    8 .  666.219.928 

RECETTES 

Impots  directs Fr.  546.427.153 

•  Impôts  et  revenus  indirects 1 .976.087.700 

Produits  de  monopoles  et  exploitations 792.898.100 

Produits  et  revenus  du  domaine 68.650.200 

Produits  divers 68.104.210 

Ressources   exceptionnelles 35.800.006 

Recettes  d'ordre .  75.532.530 

Total  général  des  recettes  pour  la  France Fr.     3.663.449.899 

Produit8  recouvrahle8  en  Algérie 1.940.687 

Total  général  des  recettes Fr.    8.665.890.686 
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En  dehors  du  budget  proprement  dit,  il  y  a  encore  les  budgets 
annexes,  dont  les  receltes  et  les  dépenses  s'équilibrent.  En  voici 
le  détail  : 


Monnaies  et  médailles Fr.  7.402.900 

Imprimerie  nationale 7.577.060 

Légion  d'honneur 16.376.938 

Caisse  des  invalides  de  la  marine 17.442.430 

Ecole  centrale 758.140 

Caisse  nationale  d'épargne 38.405.174 

Chemin  de  fer  et  port  de  la  Réunion 4.488.500 

Chemin  de  fer  de  Ka^'ès  au  Niger 4.351.000 

Chemins  de  fer  de  l'Etat 52.500.000 

Total Fr.  149.302.132 


Le  budget  spécial  de  l'Algérie  est  arrêté  en  dépenses  à  65  mil- 
lions 53.066  fr.  et  en  recettes  à  65.097.532  francs. 

Le  budget  pour  1904  des  Territoires  du  Sud  comporte  2  mil- 
lions 326.476  fr.  de  dépenses  et  2.362.074  fr.  de  recettes. 

La  tâche  des  ministres  des  Finances  devient  de  plus  en  plus 
difficile.  Ils  doivent  arriver  à  équilibrer  des  budgets  sans  recou- 
rir à  des  créations  ou  majorations  d'impôts,  alors  que  les  dé- 
penses augmentent  continuellement.  C'est  ainsi  que  M.  Rouvier, 
en  établissant  son  projet  de  budget  de  1904,  se  trouvait  en  pré- 
sence d'un  déflcit  de  58  millions.  Il  y  avait,  notamment,  une  aug- 
mentation de  26  millions  pour  les  arrérages  du  3  0/0,  l'exercice 
1903  ayant  bénéficié  de  la  conversion  du  3  1/2  0/0  qui  n'avait  mis 
à  sa  charge  que  trois  semestres  seulement  d'intérêt.  De  plus  la 
dette  remboursable  à  terme  ou  par  annuité  exigeait  un  supplé- 
ment d'intérêts  de  7  millions  1/2.  Restaient  25  millions  néces- 
saires pour  le  fonctionnement  des  services  publics  ou  pour  l'ap- 
plication des  lois  votées  par  les  Chambres. 

Pour  arriver  à  combler  ce  déficit  de  58  millions,  M.  Rouvier 
propo.sait  : 

1**  Une  série  de  mesures  pour  assurer  la  perception  des  droits 
d'enregistrement  et  de  timbres  sur  les  successions  recueillies  en 
France  par  des  étrangers  ;  ce  qui  devait  produire  2  millions  (art.  3 
de  la  loi  de  finances). 

2*  La  dénonciation  de  la  convention  commerciale  avec  le  Bré- 
sil ;  ce  qui  aurait  permis  d'élever  de  20  francs  les  droits  sur  le 
café  entrant  en  France.  Le  ministre  estimait  à  17  millions  le  pro- 
duit de  cette  surtaxe. 
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3**  La  réalisation  de  legs  faits  à  TElat  et  de  successions  en 
déshérence  procurait  une  recelte  de  21  millions. 

4**  Enfin,  M.  Rouvier  trouvait  19  millions  dans  la  restitution 
au  budget  du  solde  du  compte  des  redevances  annuelles  de  la 
Banque  de  France,  y  compris  la  redevance  afférente  à  Texercice 
1904  (1). 

La  Chambre  des  députés  n*a  pas  admis  le  relèvement  des  droits 
sur  le  café.  Elle  n*a  pas  non  plus  permis  au  ministre  de  loucher 
aux  redevances  de  la  Banque  de  France.  La  surtaxe  de  20  fr.  sur 
les  cafés  a  été  très  vivement  combattue  par  les  libre-échangistes 
et  par  les  représentants  des  ports  de  mer.  Les  représailles  du 
Brésil,  en  arrêtant  le  mouvement  des  échanges,  seraient  nuisibles 
à  notre  marine  marchande.  Les  députés  du  Nord  sont  aussi  in- 
tervenus, craignant  que  la  surtaxe  sur  le  café  ne  réduise  la  con- 
sommation du  sucre. 


(1)  Lorsque  le  privilège  de  la  Banque  de  France  fût  renouvelé  en 
1897,  on  avait  essayé  de  faire  admettre  à  ^escompte  le  papier  agricole, 
en  demandant  même  de  supprimer  certaines  garanties  de  signatures 
qui  existent  pour  l'escompte  du  papier  commercial  ;  on  voulait,  en  ou- 
tre, prolonger  la  durée  des  prêts  agricoles.  La  Chambre  n'osa  cependant 
pas  aller  si  loin,  et,  c'est  à  la  suite  de  l'intervention  de  M.  Rouvier, 
député,  qu'elle  laissa  subsister  l'égalité  entre  le  papier  commercial  et 
le  papier  agricole.  Cependant  comme  il  fallait  encourager  le  crédit 
agricole  et  que  les  capitaux  faisaient  défaut,  la  loi  du  17  novembre  1897 
affectait  aux  Caisses  régionales  de  crédit  agricole,  l'avance  sans  intérêt 
de  40  millions  que  la  Banque  de  France  avait  dû  consentir  à  l'Etat,  lors 
du  renouvellement  de  son  privilège.  En  outre,  l'Etat  abandonnait  aux 
Caisses  régionales  la  redevance  annuelle  que  lui  verse  la  Banque  (rede- 
vance égale  au  produit  du  1/8  du  taux  de  l'escompte  par  le  chiffre  de 
la  circulation  productive,  sans  qu'elle  puisse  jamais  être  inférieure  à 
2  millions,  art.  5,  loi  du  17  novembre  1897).  En  fait^  cette  redevance  a 
été  chaque  année,  depuis  1897,  de  4  millions  environ.  Les  avances  à  ces 
Caisses  sont  faites  sans  intérêts;  elles  sont  remboursables  en  cinq  ans. 

Depuis  1897,  l'ensemble  de  la  somme  versée  au  début  et  des  rede- 
vances successives  s'est  élevé  à  62.500.000  francs  (avance  de  40  mil- 
lions -f-  22.500.000  montant  des  redevances).  Sur  cette  somme,  il  n'a 
été  avancé  aux  Caisses  régionales  que  7.422.000.  Au  15  juillet  1903,  le 
montant  des  avances  consenties  s'élève  à  8.446.219  f r  ;  42  Caisses  régio- 
nales, sur  47  existantes,  participent  à  ces  avances.  En  1902,  le  nombre 
des  sociétés  débitrices  était  de  40  ;  elles  avaient  escompté  pour  plus  de 
10  millions  d'effets. 

La  Banque  de  France  a  donc  en  compte  les  55  millions  qui  n'ont  pas 
été  utilisés.  C'est  sur  cette  somme,  que  M.  Rouvier,  ministre  des  Fi- 
nances voulait  prélever  les  15  millions  des  redevances  annuelles  restées 
sans  emploi,  sans  toucher  au  capital  initial  de  40  millions.  Il  y  ajoutait 
4  millions  de  redevance  de  1904;  et  ainsi  il  procurait  au  budget  de 
1904  une  ressource  de  19  millions. 
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Quant  à  remploi  des  19  millions  provenant  des  redevances  de 
la  Banque,  il  élait  combattu  par  tous  les  députés  de  circonscrip- 
tions rurales  ;  aussi  le  ministre  n'a-t-il  pas  insisté. 

Par  contre,  la  Chambre  a  adopté  (le  Sénat  après  quelques 
hésitations  y  a  consenti),  la  réalisation  des  legs  faits  à  l'Etat,  et 
des  successions  en  déshérence.  Cette  aliénation  est  consacrée 
par  les  articles  7  et  8  de  la  loi  de  flnances  : 

Art.  7.  —  L'administration  des  domaines  est  autorisée  à  alié- 
ner, dans  la  forme  ordinaire  des  ventes  des  biens  de  l'Etat,  tous 
les  biens  et  valeurs  provenant  des  successions  en  déshérence 
immédiatement  après  l'envoi  en  possession  prononcé  par  le  tri- 
bunal civil. 

Les  inscriptions  de  rentes  sur  l'Etat,  comme  toutes  les  autres 
valeurs  cotées,  dépendant  de  ces  successions,  seront  négociées 
à  la  Bourse. 

Le  produit  de  ces  aliénations  sera  encaissé  sous  le  titre  «  Suc- 
cessions en  déshérence  )>. 

Sont  abrogées  toutes  dispositions  contraires  au  présent  arti- 
cle, sous  réserve  seulement  des  droits  des  tiers  et  spécialement 
des  droits  des  héritiers  et  légataires  éventuels  qui  seront  admis 
à  exercer  leur  action  sur  le  prix  net  des  objets  vendus  dans  les 
mêmes  conditions  et  délais  qu'ils  eussent  été  fondés  à  l'exercer 
sur  ces  objets  eux-mêmes. 

Art.  8.  -^  Le  ministre  des  Finances  est  autorisé  à  négocier  en 
1904,  jusqu'à  concurrence  de  la  somme  de  8.800.000  francs,  en 
capital,  les  inscriptions  de  rentes  attribuées  à  l'Etat  par  voie  de 
donations  ou  de  legs  au  1"  janvier  1904  ;  le  prix  en  sera  encaissé 
par  l'administration  des  domaines  et  inscrit  parmi  les  i-essourccs 
exceptionnelles  du  budget  de  l'exercice  1904. 

C'est  un  expédient,  a  dit  fort  justement  le  rapporteur  général 
au  Sénat.  C'est  un  emprunt  qui  est  pour  ainsi  dire  définitif.  Une 
obligation  à  court  terme  doit  être  forcément  remboursée  dans  un 
délai  de  quelques  années.  Mais  avec  ce  nouveau  procédé,  l'Etat 
remet  purement  en  circulation  un  titre  de  rente  qui  lui  est  aban- 
donné, au  lieu  d'éteindre  cette  dette  dont  on  lui  fait  cadeau. 
Jusqu'alors,  en  vertu  des  lois  du  24  août  et  13  septembre  1793  et 
28  Floréal  an  VII,  les  inscriptions  de  ces  rentes  étaient  annulées 
ou  éteintes.  Il  y  avait  ainsi  un  amortissoment  qui  se  faisait  auto- 
matiquement. 

On  avait  bien  pensé  à  émettre  des  obligations  à  court  terme 
pour  une  somme  de  vingt  millions  environ.  Mais  à  la  suite 
de  l'abandon  par  le  ministre  de  la  surtaxe  sur  les  cafés  cl  des  re- 
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devances  de  la  Banque,  il  fallait  faire  une  émission  à  court 
terme  pour  le  paiement  des  garanties  d'intérêt  prévues  pour 
27  millions. 

On  a  donc  dû  recourir  une  fois  de  plus  à  l'emprunt  pour  équi- 
librer le  budget  de  1904,  et  on  a  ainsi,  une  fois  de  plus,  néglii^é 
le  principe  de  l'unité  budgétaire,  en  laissant  les  garanties  d'in- 
lérêt  en  dehors  du  budget. 

Un  autre  grand  principe,  celui  de  la  spécialité  budgétaire,  n'a 
pas  été  respecté  davantage.  D'après  l'article  13  de  la  loi  de  finan- 
ces de  1904,  le  montant  des  recettes  effectuées  sur  l'exercice 
1903  au  litre  des  droits  d'importation  sur  les  cafés  sera  pour 
la  portion  excédent  la  somme  de  118  millions,  transporté  de 
l'exercice  1903  à  l'exercice  1904  dans  les  écritures  du  Trésor. 
La  commission  sénatoriale  avait  d'abord  refusé  d'accepter  cette 
disposition  ;  mais  le  gouvernement  a  fait  valoir  que-  des  impor- 
tations assez  considérables  de  cafés  avaient  été  faites  dans  les 
derniers  mois  de  1903,  en  prévision  de  la  surtaxe  projetée,  et 
qu'il  ne  convenait  pas  de  priver  l'exercice  1904  de  recettes  qui 
auraient  normalement  dû  lui  appartenir.  C'est  pour  cela  que  le 
gouvernement  fait  bénéficier  l'exercice  1904  d'une  recette  effec- 
tuée en  1903. 

En  recherchant  dans  le  budget  de  1904,  on  trouve  encore  de 
ces  expédients  que  l'on  est  convenu  d'appeler  «  ressources  excep- 
tionnelles ».  Ainsi  l'année  1904  procure  le  bénéfice  de  la  bissexti- 
lité,  et  l'on  compte,  pour  la  journée  du  29  février,  encaisser  une 
recette  de  6.611.800  fr.  C'est  toujours  cela  de  gagné  pour  l'équi- 
libre du  budget. 

Enfin,  comme  en  1903,  la  fabrication  de  la  monnaie  de  nickel 
procurera  une  recelte  de  3  millions. 

Quant  à  l'amortissement  de  la  dette,  il  est  réduit  à  68  millions 
11.360  fr.  qui  ne  représentent  en  réalité  que  des  échéances  aux- 
quelles il  faut  faire  face  obligatoirement.  Mais  l'effort  fait  ne 
représente  même  pas  ce  chiffre,  car  celui-ci  doit  être  diminué 
de  14.391.000  fr.,  montant  des  versements  effectués  par  les  com- 
munes et  les  départements,  représentant  le  remboursement  des 
avances  qui  leur  ont  été  faites  pour  leurs  chemins  vicinaux  et 
leurs  établissements  scolaires,  avances  comprises  dans  un  em- 
prunt que  l'Etat  éteint  par  annuités.  L'effort  fait  ne  représente 
donc  que  la  différence  entre  ces  deux  chiffres,  soit  53.619.360  fr. 
Dans  cette  dernière  somme,  le  remboursement  des  obligations 
à  court  terme  en  criculalion,  qui  s'élève  à  plus  de  380  millions, 
n'est  compris  que  pour  un  million,  alors  que  les  échéances  de 
l'exercice  représenlent  163.170.000  fr. 
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Le  budget  de  1903  s*élevail  en  dépenses  à  3.528.397.807  fr. 
Celui  de  1904  arrive  à  3.565.219.928  fr.,  soit  une  augmenlaiion 
de  dépenses-  de  37  millions.  Les  rapporteurs  généraux  appellent 
toujours  l'attention  des  Chambres  sur  la  progression  constante 
du  chiffre  des  dépenses.  Dans  son  rapport  au  Sénat,  M.  Antonin 
Dubost  compare  les  budgets  de  1891  et  de  1903. 

La  dépeiLàe  tatale  de  l8Ui  a  éié  de  3.432.134.967  fr.,  et  dimi- 
nuée du  montant  du  budget  de  l'Algérie,  elle 
ressort  à  ci... ^.     3.386.677.184 

Celle  de  1903,  d'après  la  situation  des  cré- 
dits ouverts  ou  demandés  par  le  gouvernement 
h  la  date  du  15  novembre  1903,  y  compris  les 
dépenses  hors  budget,  s'élèverait  à  ci 3.045.980.040 

bifféreiicc  apparenle  Fr 259.302.850 

Mais  dans  le  chiffre  ci-dessus  des  dépenses  de  1891,  étaient 
compris  ccrlains  budgeïs  extraordinaires  ou  comptes  spéciaux 
incorporés  à  ce  moment,  ou  depuis  lors  au  budget  général.  Il 
importe  donc  de  voir  pour  quel  chiffre  ces  budgets  ou  comptes 
sont  compris  à  la  fois  dans  le  budget  de  1891  et  dans  celui  de 
1903.  Ces  dépenses  étaient  les  suivantes  au  budget  de  1891  : 

Budget  extraordinaire  de  la  Guerre Fr.  123.327.149 

—               —            Travaux  publics 86.162.295 

Garanties   d' intérêt   aux   chemins    de   fer  (Fraucc 

it  Afgérîe) 71.124.638 

ïravaux  de  choiuins  de  fer  exéculés  sur  avances.  92.352.000 

Total 372.960.082 

Or,  les  itiCnies  dépenses  ne  figurent  au  budget  de  1903  que 
jiour  les  chiffres  suivants  : 

Budget  cxLraoï-dinaire  de  la  Gueri'c Fr.  31.003.000 

—  —  des  Travaux  Publics  43.721.300 

Garanties  d'intérêt  (France  et  Algérie) 58.500.000 

Travaux  de  ehem.  de  fer  et  navigation  (maximum).  73.150.000 

Total 206.434.300' 
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La  différence  pour  1903,  ressort  à  : 

Dépenses  extraordinaires  de  1891 Fr.    372.966.082 

—  —  de   1903 206.434.300 


Diminution  pour  1903. 166.531.782 


Mais  ce  n'est  pas  tout.  Depuis  1891,  les  arrérages  de  la  Dette 
uni  élé  réduits  par  deux  conversions  : 

Conversion  de  1894 Fr.    67.884.000 

Conversion  de   1902 31.912.000 


Total 99.796.000 


^^r  nous  récapitulons  nous  obtenons  donc  les  chiffres  suivants  : 

I  "  Différence  entre  les  deux  totaux  de  1891  et  de 
UMJ:.;   Fr.    259.302.856 

2^  Différence  entre  le  chiffre  des  dépenses  extra- 
nitjjuaires  de  1891  et  1903 166.531.782 

♦î**  Bénéfice  des  conversions  de  1891  et  1902 99.796.000 


Total 525.630.638 


\a2  total  représente  raugmentation  brute  des  dépenses  ordi- 
iiajiTS  et  permanentes  de  1891  à  1903.  Mais  il  est  juste  d'en  dé- 
duire les  deux  principales  incorporations  d'ordre  (en  recette 
et  au  dépense)  qui  ont  été  effectuées  depuis  savoir  : 

1"  Liquidation  des  Caisses  vicinale  et  sco- 
kinî  1894 18.951.361  fr. 

2'*  Frais  de  perception  des  impositions  pour 
lUmi'^os  et  Chambres  de  commerce  (1899). . . .  6.103.872  » 


Total  à  déduire.        25.055.233  » 
qui.  déduit  de 525.630.638  » 


ramène  le  total  ci-dessus  à  500.575.405  fr. 
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Ce  chiffre  représente  raugmentation  réelle  des  dépenses  or- 
dinaires et  permanentes  de  1891  à  1903,  auxquelles  il  faudrait 
ajouter,  comnie  nous  l'avons  fait  remarquer,  l'équivalent  de 
certaines  réductions  opérées  au  budget  de  1903  et  qui  ne  peu- 
vent avoir  qu'un  caractère  provisoire  (amortissement  et  allége- 
ment des  intérêts  de  la  dette  représentant  environ  55  millions). 

D'autre  part,  dans  son  rapport  à  la  Chambre,  M.  Merlou  a 
dressé  le  tableau  des  augmentations  de  dépenses  résultant  dos 
lois  votées  ou  des  projets  en  discussion  ;  M,  Merlou  a  fait  ses 
estimations  pour  cinq  années  de  1905  à  1910.  Il  arrive  au  chif- 
fre de  198.895.000  fr.  qui  seront  encore  demandés  aux  Chani 
bres  à  chaque  budget,  et  qu'elles  ne  pourront  pas  refuser  [misque 
ces  dépenses  résultent  de  l'application  des  nouvelles  lois.  Mais 
les  évaluations  de  M.  Merlou  ont  été  reprises  par  M.  Paul  Leroy- 
Beaulieu  qui,  dans  YEconomiste  Français,  estime  à  3::^)  millions 
l'accroissement  des  dépenses  de  1905  à  1910.  L'écart  entre  les 
chiffres  du  rapporteur  général  et  ceux  de  M.  Leroy-Beau  lieu 
consiste  surtout  dans  le  fait  que  M.  Merlou  s'est  borné  à  indi- 
quer certaines  dépenses  sans  les  évaluer.  Peut-être  les  chiffres 
de  M.  Paul  Leroy-Beaulieu  paraîtront-ils  trop  pessimistes.  En 
prenant  une  moyenne  entre  les"  deux  évaluations,  on  arriverait 
à  une  augmentation  de  dépenses  de  250  millions  en  ciu({  ans. 
si  le  Parlement  vote  les  projets  sur  les  retraites  ouvrières  et. 
sur  la  réglementatfon  du  travail  des  agents  de  chemins  de  fer. 
La  perspective  n'est  pas  très  réjouissante. 

Voici  le  tableau  dressé  par  M.  Merlou  et  rectifié  par  M.  Leroy- 
Beaulieu   : 

Dépenses  nouvelles  résultant  de  lois  votées  ou  en  cours  de  vote  pour 
les  budgets  de  1905  à  1910. 

Evaluations  Evaluations 

Catégories  de  dépenses  ,  corrigées 

M.  Merlou       M.  L.-Bcaulicu 

Service  de  U  dette  flottante  et  des  obligations 

à  court  terme Mémoire  6,000.000 

Pensiona  civiles 18.000.000  20.000.000 

Pensions  militaires Mémoire  6.000.000 

Rachats  des  lignes  de  la  Compagnie  Franco- 
Algérienne    695.000  695.000 

Sociétés  de   secours  mutuels 3.726.000  6.000.000 

Remboursement  annuel  à  partir  de  1908,  de 

deux  séries  de  la  Rente  3  0/0  amortissable.  21..500.0(K)  21.500.000 

Assistance  médicale  gratuite 100.000  âOO.OOO 
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Application  de  la  loi  du  15  février  1902  sur  la 
santé   publique Mémoire  5.000.000 

Ministère  de  la  Marine  (armement  des  na- 
vires construits  en  augmentation  de  la 
flotte  actuelle) Mémoire        20.000.000 

Instruction  publique:  avancement  plus  ra- 
pide des  instituteurs  des  3«,  4«  et  5® 
classes   8.600.000      12.000.000 

Jiemplacement  des  écoles  et  des  instituteurs 
teurs  congréganistes  (enseignement  pri- 
maire et  secondaire) »  25.(XX).000 

Postes  et  télégraphes 3.000.000        6.000.000 

Haras  (loi  du  24  juiilet  1900) 600.000  600.000 

Annuités  aux  Compagnies  de  chemins  de  fer.       13.975.000      20.000.000 

Mesures  relatives  à  la  réduction  du  service 
militaire  à  deux  ans ^ 31.000.000      40.000.000 

Augmentation  de  ce  ch^f  des  pensions Mémoire  2.000.000 

Assistance   aux  vieillards 7.000.000       15.000.000 

Intérêt  dos  sommes  à  dépenser  en  nouveaux 
canaux  et  ports  d'après  le  projet  proposé.        Mémoire  5.000.000 

itotraites  ouvrières 45.000.000      60.000.000 

Réglementation  de  la  main-d'œuvre  des  che- 
mins de  fer;  sa  répercussion  sur  la  ga- 
rantie d'intérêts 45.000.000      60.000.000 

Total  (sauf  mémoire) 198.895.000    329.295.000 


Avant  de  songer  aux  sonibros  perspectives  suggérées  par 
Jaccroissenienl  consUmt  des  dépenses  publiques,  il  faut  voir 
eomnient  se  règlent  définitivement  les  derniers  budgets.  L'exer- 
cice 1901  avait  laissé  un  déficit  de  125.657.967  francs.  Pour  1902, 
BU  ce  qui  concerno  le  budget  général,  le  déficit  est  de  116  mil- 
lions 835.479  francs.  Ces  déficits  vont  être  réglés  par  les  Décou- 
ver Is  du  Trésor, 

Le  Trésor  est  le  banquier  des  serxiccs  d(*  l'Ktat.  Il  encaisse 
les  recettes  i)Our  le  compte  des  budgets,  et  pourvoit  aux  dé- 
[ïcnses  autorisées  par  les  lois  de  finances.  Chaque  budget  a  un 
compte  ouvert  au  Trésor  (pii  lui  fournit  un  fonds  de  roulement 
et  lui  fait,  en  cas  d'insuffisance  de  recettes,  les  avances  néces- 
saires pour  combler  le  déficit.  Si,  au  contraire,  un  budget  se 
règle  en  excédent,  cet  excédent  peut  être  attribué  au  Trésor,  en 
;itlénuation  de  ses  découverts.  Certaines  opérations  sont  mises 
liors  budget  dans  des  comptes  spéciaux,  et  il  faut  y  pounoir 
iui  moyen  de  ressources  spéciales.  De  même  lorsqu'un  budget 
i\sl  en  déficit,  il  faut  que  l'Etat  ait  des  ressources  pour  pouvoir 
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effectuer  régulièrement  les  dépenses.  C*esl  alors  que  le  Trésor 
intervient.  Il  prélève  les  fonds  nécessaires  à  la  marche  des  ser- 
vices publics,  sur  les  dépôts  effectués  dans  ses  Caisses,  sur  les 
avances  de  ses  comptables  directs,  et  aussi  sur  les  emprunts  qu'il 
contracte  sous  forme  d'émission  de  bons  de  courte  durée  ;  tous 
ces  fonds  qui  devront  être  restitués  concourent  à  la  formation 
de  ce  qu'on  appelle  la  dette  {lotlante. 

C'est  surtout  le  déficit  budgétaire  qui  affecte  gravement  le 
Trésor.  Le  rapport  de  M.  Merlou  nous  fournit,  à  ce  sujet,  dos 
chiffres  intéressants. 

Le  montant  des  découverts  et  avances  du  Trésor  au  P'  jan- 
vier 1908  élaU  de Fr.        087.690.862 

Ce  total  sVst  trouvé,  après  le  1"  janvier  1903, 
porté  à  la  somme  de .,. 1.114.652.480 

U  dirrérence.. 126.001.018 

représente,  jusqu'à  concurrence  de  125.657.070  francs,  le  déficit 
(lu  budget  de  rexercicc  lOiH  (1). 


PÉRIODE.^ 

SUINTANT 
(lN?oii  verts 

RESSOURCRS 

appliquée!» 

à  roxtiuclion  «le* 

(lécouverlft 

AUGMENTATIONS 

(les 

découvert 

im .., , 

40,lH8.773  98 
I.il0,!i5j.985  61 

7iC>Ù  iU.2û\  G7 
Liti*i.7rt4.0in  84 

» 

213.240.859     . 

091.588.308  22 

330. 823.22*  77 

1.374.802.022     « 

99.078.480  .il 

209.801.913  98 
519.007.077  39 

29.399.139  90 
93.921.997  84 

.I.AffJdO.iii  Cl 

2.010.521.013  99 

1.011.808.010  02 

1.023. (174.440  88 

1.520. 890.. 570  99 

102.783  809  89 

TdiJiiii..... 

ît.3W.0iU.6f)o  49 

4.131.412.184  9S 

1.114.052.480  51 

'î^mc^  ^*--*a  différence  réimïte  d'une  augmentation  provenant  du  rembour- 
*rt  ^*^  ^'  ^^  honi^  de  liquidation  à  long  terme  (Loi  du  30  décembre  1900, 
^Ui^r-fc  ^^  ^  ^.241.471  franco,  et  d'une  diminution  de  937.829  francs,  consé- 
Voxci^S^^  de  l*imputa1ioii  snr  fps  découverts  et  avance  du  reliquat  de 
**"^^nt  du  budget  de  1899. 
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A  cette  somme  de  1.114.652.480  fr.  51  viendrait  s'ajouter,  au 
cours  de  Tannée,  le  déficit  du  budget  de  1902. 

Nous  aVons  vu  (jue  c'était  la  Dette  floltauttî  qui,  en  alinienlant 
le  Trésor,  perniellait  de  faire  face  aux  découverts  budgétaires. 
Les  fonds  de  la  Dette  flottante  proviennent  de  trois  éléments  : 

1®  Fonds  des  correspondants  du  Trésor,  c'est-A-dire  tous  les 
établissements  ayant  la  personnalité  civile  qui  sont  obligés  de 
verser  leurs  fonds  au  Trésor  :  communes,  Monts-de-Piété,  con- 
sistoires, fabriques,  établissements  de  bienfaisance.  La  Caisse 
des  dépôts  et  consignations  est  aussi  un  correspondant  ;  elle 
dépose  au  Trésor  ses  propres  fonds,  ceux  des  Caisse  d'épargne 
et  de  la  Caisse  nationale  des  retraites.  Enfin,  certaines  adminis- 
trations privées  versent  aussi  leurs  fonds  au  Trésor  ;  c'est  ainsi 
que  dans  la  liste  des  correspondants,  on  trouve  le  Crédit  Foncier 
et  les  Pompes  funèbres. 

2**  La  Dette  flottante  est  encore  alimentée  par  les  trésoriers- 
payeurs  généraux.  Ces  comptables  ne  sont  plus,  comme  sous  le 
premier  Empire,  obligés  de  souscrire  des  obligations  du  Trésor  ; 
mais  ils  doivent  néanmoins  verser  au  Trésor  les  fonds  qui, parfois 
leur  sont  nMuis  en  dépôt  par  des  particuliers  et,  dans  le  cas 
où  ces  trésoriers-payeurs  n'ont  pas  reçu  de  dépôts,  ils  doivent 
faire  au  Trésor  l'avance  d'une  somme  égale  du  montant  de  leur 
cautionnement. 

3*  Enfin,  il  reste  le  moyen  le  plus  simple  pour  le  Trésor,  c'est 
d'émettre  des  bons.  Actuellement,  le  ministre  des  Finances  peut 
en  émettre  pour  500  millions  par  an. 

Quelle  a  été  la  situation  de  la  Dette  flottante  et  du  Trésor  à 
la  suite  des  derniers  exercices  1901  et  1902  qui,  tous  deux,  se 
sont  soldés  en  déficit  ? 

Au  V'  mars  1903,  la  Dette  flottante  était  de..     1.197  millions 
Le  V  novembre  elle  n'était  plus  que  de 1.049      — 


Soit  en  moins 148      — 

Voici  maintenant  quelles  sont  les  ressources  dont  dispose  le 

Trésor  au  l*'  novembre  1903  : 

En  caisse  à  la  Banq.et  au  Trésor.  214.000.000 

Faculté  d'émission. de  bons  ordi- 
naires (500 — ^174, chiffre  en  circu- 
lation)     32tV.0O0.0(X) 
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Faculté    d'émission    d'obligations 
à  court  torme,  savoir  : 

rerff^clioiiiKMuoiit  de   l'anacnicul.  5.7UU.000        i 

Garanties  d'intérêts  {1902) 11.000.000 

Cautionnements    lO.KHl.OOO 

Câbles  de    la    Compagnie    VVest- 

African  3.600.000 

Câbles   Saint-Louis-Pernambouc.  10.500.000       |  ^-^^-^^-^^ 

Insuffisances  de  1901  et  1902....  142.400.000 

Ressources    extraordinaires    pour 

1903    40.000.000 

Compagnie   rranco-Algérienne.. .  17.500.0(M1 

Faculté  d'émission    de    rentes    3  00  ((Conver- 
sion  des   renies  3   1/2  0/0) «9.600.000 

Total 850.400.000 

En  regard  de  ces  ressources  réalisées  ou  susceptibles  de  l'être, 
îes  dépenses  futures  à  imputer  sur  la  Trésorerie  sont  d'impor- 
tance minime,  on  peut  citer  : 

Les  avances  pour  le  chemin  de  fer  du  Soudan.  Fr.       1.000.000 
ï-o  reliquat  des  indemnités  chinoises 10.000.000 


11.000.000 


^^J>iiis  le  mois  de  mars,  en  effet,  le  Trésor  a  ae<|nilté  la  phi- 
P^ft   ci c^s  dépenses  prévues  à  cette  époque  comme  devant  incom- 
''  ^    l^a  Trésorerie,  savoir  : 

in!f  "^^^^  au  chemin  de  fer  du  Soudan.  Fr 4.000.000 

ç^^*^*^ alités  chinoises 13.000.000 

Sç^l^t^-^gnie   Franco- Algérienne 17.500.000 

^      ^es  garanties  de  1902 4.200.000 

Total 38.700.000 


^^1  donc,  en  déduisant  cette  dernière  somme  du  total  des 

!!^^^^»*ces  (a50.400.000  —  38.700.000),  il  ressort  au  profit  du 

^^^^^  uni*  disponibilrlé  de  81L700.000  francs,  alors  qu'au  mois 
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de  mars  dernier  celte  disponibilité  n'était  que  de  670.900.000, 
d'où  une  amélioration  qui  se  chiffre  par  131.800.000  francs. 

Si  Ton  faisait  remarquer  qu'entre  les  deux  périodes  considé 
rées,  le  chiffre  des  obligations  à  court  terme  en  circulation  est 
passé  de  281  à  379  millions  de  francs,  s'augmentant  de  98  mil- 
lions de  francs,  il  faudrait  mettre  en  parallèle  de  cet  accroisse- 
ment la  diminution  du  chiffre  des  bons  ordinaires  qui  est  tombé 
de  339  à  174  millions  de  francs,  présentant  une  différence  en 
moins  de  165.000.000  de  francs.  Ce  chiffre, rapproché  de  TaccroiF- 
semcnt  de  98.000.000  d'obligations,  fait  apparaître,  en  définitive, 
un  allégement  de  67.000.000  de  francs  dans  les  charges  du  Tré- 
sor du  fait  de  ces  deux  natures  d'engagements. 

Ainsi,  d'une  part,  le  Trésor  dispose  actuellement  de  ressour- 
ces réalisées  ou  réalisables  qui  dépassent  de  131.000.000  de 
francs  celles  qu'il  pouvait  se  procurer  le  l^'  mars  dernier  ; 
d'autre  part,  ses  dettes  exigibles  à  vue  ou  à  bref  délai  ont  décru 
dans  la  môme  période  de  148  millions  de  francs.  Ce  sont  incon- 
testablement là  les  signes  d'une  amélioration  sensible  de  la  situa- 
tion de  Trésorerie. 

Il  est  évident  que  cette  amélioration  est  due  principalement 
aux  plus-values  des  recettes  en  1903.  Si  l'exercice  1903  avait  dû 
mettre  une  nouvelle  charge  de  150  millions  au  compte  du  Tré- 
sor, la  situation  eût  été  très  difficile. 

La  campagne  politique  menée  contre  les  Caisses  d'épargne 
s'est  poursuivie  pendant  l'année  1903.  Pour  les  Caisses  d'épargne 
ordinaires,  l'excédent  des  retraits  sur  les  dépôts,  s'élève  à  201  mil- 
lions 804.482  francs,  d'après  lesi  chiffres  indiqués  au  Journal  0[- 
[icicL 

Excédent  de  retraits  de  l'année  1903 201.804.482  06 

Intérêts  liquidés  provisoirement  au  profit  des  Cais- 
ses d'épargne  pour  leurs  fonds  en  dépôt  pendant  l'an- 
née  1903 106.899.916  87 

Diminution  pour  l'année  1903  des  fonds  des  Caisses 
d'épargne  en  dépôt  à  la  Caisse  des  dépôts  et  consigna- 
tions        95.904.666  19 

Capitaux  encaissés  sur  les  valeurs  qui  font  partie  du 
portefeuille  provenant  de  l'emploi  des  fonds  des  Caisses 
d'épargne  et  qui  ont  été  appelés  au  remboursement  pen- 
dant l'année 49.727.370  81 
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Nous  avons  indiqué,  Tan  dernier,  la  composition  du  portefeuille 
des  Caisses  d'épargne,  déposé  à  la  Caisse  des  dépôts  et  consi- 
gnations. Nous  avons  montré  qu'il  n'y  avait  aucun  danger  pour 
les  déposants.  Voici  ce  que  dit,  à  ce  sujet,  le  rapporteur  du  bud- 
get de  la  Caisse  nationale  d'épargne  : 

«  On  sait,  que  le  portefeuille  de  la  Caisse  d'épargne  est  sur- 
tout composé  de  rentes  3  7o  ou  amortissables,  maisi  ce  que  l'on 
ne  connaît  guère,  c'est  le  prix  moyen  d'acquisition  de  ces  rentes, 
qui  a  été  d'environ  86  fr.  20  en  moyenne  pour  le  3  0/0  Perpétuel, 
et  de  82  fr.  80  pour  l'Amortissable.  Comme  les  cours  de  ces  fonds 
varient  actuellement  entre  07  fr.  50  et  98  fr.  (juillet  1903),  l'écart 
entre  le  prix  moyen  d'acquisition  et  les  coursi  actuels  est  supé- 
rieur à  11  fr.  pour  le  3  0/0  Perpétuel,  il  atteint  15  fr.  pour  l'Amor- 
tissable. » 

Cette  situation  est  bien  de  nature  à  donner  confiance  aux  plus 
timorés.  Aussi,  le  rapporteur  ajoute-t-il  avec  raison  :  «  C'est  cette 
situation  qu'il  serait  bon  de  faire  connaître  aux  déposants,,  puis- 
qu'elle comporterait,  le  cas  échéant,  des  combinaisons  qui  per- 
mettraient de  faire  face  à  n'importe  quelle  éventualilté,  même  ù 
un  remboursement  total,  comme  l'a  dit  M.  le  ministre  des  Fi- 
nances, et  sa  menace  n'était  pas  vaine,  puisqu'elle  pourrait  être 
réalisée  avec  de  la  rente  française  acquise  à  plus  de  15  0/0  au- 
dessous  du  pair.  » 

En  dehors  des  considérations  politiques,  l'excédent  des  re- 
traits est  dû  aux  réformes  faites  par  la  loi  de  1895.  Cette  loi  avait 
été  inspirée,  en  partie,  par  une  première  campagne  menée  contre 
les  Caisses  d'épargne.  On  avait  réduit  à  1.500  fr.  le  maximum  des 
dépôts  et  également  à  1.500  fr.  le  maximum  des  dépôts  à  effectuer 
en  un  an. Ce  que  l'on  voulait  éviter,c'était  d'avoir  une  clientèle  con- 
sidérant la  Caisse  d'épargne  comme  une  banque  où  le  dépôt 
pouvait  être  retiré  à  vue.  Or,  avant  la  loi  de  1895,  il  y  avait  quan- 
tité de  petits  commerçants  ou  d'artisans  plaçant  ainsi  leur  ar- 
gent à  la  Caisse  d'épargne.  Ils  avaient  le  grand  avantage  de  tou- 
cher un  intérêt  de  2  1/2  à  2  3/4  0/0,  alors  que  dans  une  banque  ils 
auraient  eu  1  0/0.  Mais,  cela  avait  le  grave  inconvénient  pour  la 
Caisse  d'augmenter  les  retraits,  comme  les  dépôts,  et  de  faire 
porter  les  retraits  sur  des  sommes  importantes,  ce  qui  compli- 
quait le  service  de  trésorerie  des  Caisses.  En  éliminant  cette  ca- 
tégorie de  déposants,  on  pensait  donc  enrayer  le  mouvement  des 
retraits. 

La  loi  a-t-elle  atteint  son  but  ?  Il  est  certain  que  beaucoup  des 
remboursements  effectués,  dans  les  dernières  années  intéressent 
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lous  ceux  qui  ne  voyaient  dans  la  Caisse  d'épargne  qu'un  banquier. 
Celle  clientèle  qui  se  renouvelait  sans  cesse  ne  dépose  plus  son  ar- 
gent aux  Caisses».  Cepeiulant,  dans  son  rapporl  à  la  Chambre  des 
députés,  M.  Trannoy  considère  que  la  fixation  d'un  maximum  de 
1.500  francs,  n'a  pasi  été  une  mesure  efficace,  car  on  a  trouvé  le 
moyen  de  tourner  la  loi.  Le  rapporteur  ajoute  que  la  loi  de  1895 
peut,  dans  une  certaine  mesure,  détourner  la  petite  épargne  des 
Caisses  constituées!  pour  la  recevoir. 

Voici  ce  que  nous  lisons  dans  le  rapport  de  M.  Trannoy  : 

«  Prenons  un  ouvrier  qui,  au  début  de  l'année,  se  trouve  à  la 
tôle  de  1.500  francs,  soit  par  héritage,  soit  pour  toute  autre  rai- 
son. S'il  n'a  pas  encore  de  livret,  .il  pourra  verser  ses  1.500  francs 
à  la  Caisse.  Qu'il  vienne  à  être  malade  le  mois  suivant,  et  qu'il 
soit  obligé  de  retirer  partie  ou  tout  de  son  argent,  puis,  que  dans 
le  courant  de  l'année,  la  prospérité  revienne  dans»  sa  maison,  il 
lui  sera  cependant  impossible  de  replacer  à  la  Caisse  d'épargne 
les  économies  qu'il  pourra  faire,  puisqu'il  aura  déjà  atteint  le 
maximum  de  ses  versements  pour  Tannée  entière.  Il  est  bien  à 
craindre  que  ces  économies  aient  disparu  au  moment  où  il  pourra 
les  verser  à  nouveau,  c'est-à-dire  l'année  suivante. 

«  Il  est  vrai  que  ce  déposant  pourra  se  soustraire  à  la  loi  en  fai- 
sant solder  son  livret  et  en  en  demandant  un  nouveau. 

«  Cette  disposition  de  la  loi  n'est  donc  applicable  que  contre 
ceux  qui  n'ont  pas  la  volonté  ou  des  connaiseances  suffisantes 
pour  la  tourner  et,  par  là  même,  elle  est  inutile. 

«  (3ette  limitation  ne  peut  non  plus  avoir  pour  résultats  de  dé 
gager  la  responsabilité  de  l'Etat,  puisque  la  Caisse  des  dépôts 
n'est  responsable  que  des  soldes  dus  sur  les  livretsi.  Elle  tend  aussi 
à  provoquer  la  transformation  des  gros  livrets  en  un  plus  grand 
nombre  de  petits  livrets  au  nom  des  divers  membres  d'une  même 
famille.  » 

Les  partisans  de  la  loi  de  1895  ont  répondu  que  les  exceptions 
n'étaient  naturellement  pas  impossibles,  mais  que,  d'une  façon 
générale,  les  Caisses  d'épargne  ne  jouaient  plu9  le  r6le  de  ban- 
quiers. 

Le  ministre  du  Commerce  a  publié  un  rapport  sur  les  résultats 
des  opérations  des  Caisses  d'épargne  (Caisse  nationale  et  Caisses 
ordinaires)  pendant  l'année  1902.  Nous  y  trouvons  les  renseigne- 
ments suivants  : 

Au  P'  janvier,  il  existait  11.051.979  livrets  en  cours,  ce  qui 
donnait  en  chiffres  ronds  259  livrets  d'épargne  pour  1.000  habi- 
tants ;  le  solde  dû  aux  déposants  était  de  4.429.426.571  fr.  35,  ce 
qui  représentait  par  livret  une  moyenne  de  400  francs. 
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Dans  le  courant  de  Tannée,  il  a  été  ouvert  077.456  comptes  ; 
il  en  a  été  soldé  725.898  ;  finalement  au  31  décembre  1902  il  en 
restait  en  cours  11.298.47 'f,  soit  une  augmentation  do  240.495 
ou  2.23  0/0,  contre  3.49  eu  1901  ;  la  moyenne  du  nombre  des  li- 
vrets  par  1.000  habitants  est,  en  chiffres  ronds,  de  290  contre  277 
en  1901.  Le  solde  dû  qui,  à  la  fin  de  Tannée  1901,  était  de  4  mil 
liaixls  429.426.571  fr.  35,  est  descendu  à  4.389.706.374  fr.l7  et 
la  moyenne  de  chaque  compte  à  388  fr. 

Les  principales  opérations  peuvent  se  résumer  de  la  manière 
suivante  : 

Le  nombre  des  versements  s*est  élevé  à  6.816.590  pour  un  mon- 
tant de  1.150.759.225  fr.39,  ce  qui  représente  une  moyenne  de 
168  fr.par  opération;  relativement  à  Tannée  précédente,il  y  a  une 
diminution  de  242,375  versements  et  de  42.122.819  fr.21  sur  le 
montant.  La  moyenne  de  Topéralion  est  demeurée  la  même. 

Le  nombre  des  remboursements  autres  que  ceux  réalisés  sons 
forme  d'achats  de  rente,  a  été  de  4.911.638,  représentant  1  mil- 
liard 301.937.782  fr.  39,  ce  qui  donne  une  moyenne  de  265  fr. 
par  opération.  Comparés  à  ceux  de  Tannée  1901,  ces  résultats 
accusent  une  augmentation  de  531.988  remboursements,  de 
165.165.801  fr.  20  sur  le  montant,  et  de  15  francs  par  opération. 
Comparés  aux  versements,  ils  sont  inférieurs  de  1.904.952 
comme  nombre,  niais  supérieurs  de  151.178.557  francs  comme 
montant  et  de  97  fr.  par  opération. 

Il  est  un  autre  élément  d'épargne  qui  mérite  d'être  signalé, 
c'est  le  chiffre  des  achats  de  rentes  effectués  à  la  demande  des 
déposants,  qui  constituent  une  consolidation  de  l'épargne  com- 
mencée sous  forme  de  livrets.  En  1902,  ces  achats  ont  repré- 
senté un  capital  de  28.343.569  fr.  12,  supérieur  de  1.464.480  fr.  14 
à  celui  de  Tannée  1901. 

Si  Ton  compare  les  résultats  généraux  de  Tannée  1902  avec 
la  moyenne  de  ceux  de  la  période  quinquennale  précédente,  on 
arrive  aux  constatations  suivantes  : 

La  moyenne  du  nombre  des  versements  pendant  cette  période 
a  été  de  6.618.363  francs  et  celle  du  montant  versé  de  1  milliard 
116.410.494  fr.  58  ;  les  résultats  correspondants  de  1902  ont  été 
de  6.816.590  pour  la  nombre  et  1.150.759.225  fr.  39  pour  le  mon- 
tant ;  c'est  donc,  eu  égard  aux  moyennes  de  la  période  quinquen- 
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nale,  une  augmentation  de  198.227  ou  3  0/0  sur  le  nombre  et 
34.348.730  fr.  81  ou  également  3  0/0  sur  le  montant.  La  moyenne 
de  chaque  opération  a  été  de  168  fr.  en  1902,  chiffre  égal  à  celui 
de  la  période  quinquennale. 

En  ce  qui  concerne  les  remboursements,  les  chiffres  de  1902, 
comme  nombre,  montant  et  moyenne  des  opérations  sont  supé- 
rieurs à  ceux  de  la  moyenne  quinquennale.  En  1902,  il  a  été 
opéré  4.911.038  remboursements  pour  un  montant  de  1  milliard 
301.937.782  fr.  39  avec  une  moyenne  de  205  fr,  par  opération. 
La  moyenne  des  cinq  dernières  années  était  de  4.350.093  opéra- 
tions, pour  un  montant  de  1.176.306.714  fr.  78,  avec  une  moyenne 
de  269  fr.  par  opération  ;  ce  qui  donne  pour  1902,  une  augmenta- 
lion  de  561.545  ou  12  0/0  sur  le  nombre  et  de  125.631 .067  fr.  61  ou 
10  0/0  sur  le  montant,  et  une  diminution  de  4  fr.  ou  1.51  0/0  par 
opération. 

Le  nombre  des  livrets  restant  ouverts  au  31  décembre  1902 
était  de  11.298.474  contre  10.335.327  représentant  la  moyenne 
dos  cinq  années  précédentes  :  c'est  donc  de  ce  côté,  une  augmen- 
tation de  963.147  ou  9  0/0.  Le  solde  dû  aux  déposants  à  la  même 
date  était  de  4.389.766.374  fr.  17  contre  une  moyenne  de  4  mil- 
liards 317.403.031  fr.  30,  ce  qui  donne  en  faveur  de  1902  un  ex- 
cédent de  72.363.342  fr.  87,  soit  1.67  0/0.  Toutefois,  par  suite  de 
l'augmentation  du  nombre  des  livrets  plus  forte  proportionnelle- 
ment que  celle  de  leur  montant,  la  moyenne  de  chaque  livret,  qui 
était  de  418  fr.  pendant  la  dernière  période  quinquennale,  est  des- 
cendue, en  1902,  à  388,  perdant  ainsi  20  fr.  par  livret  ou  environ 
5  0/0. 

Les  achats  de  rente  à  la  demande  des  déposants  se  sont  éle- 
vés pour  1902  à  28.343.569  fr.l2  ;  si  l'on  excepte  de  la  période 
1897-1901,  Tannée  1900,  pendant  laquelle  l'application  de  l'ar- 
ticle 4  de  la  loi  du  20  juillet  1895  impliquait  un  chiffre  absolu- 
ment anormal  d'achats  de  renies  volontaires,  la  moyenne  des 
quatre  autres  années  a  été  de  22.916.163  fr.  59  :  il  y  a  donc  pour 
l'année  1902,  par  rapport  à  cette  moyenne,  une  augmentation 
de  5.427.405  fr.  53, soit  23  0/0.  Si  môme  on  maintient  Tannée  1900, 
malgré  son  caractère  exceptionnel,  dans  la  période  envisagée, 
on  constate  que  la  moyenne  est  do  24.965.330  fr.  92  :  Tannée 
1902  accuse  donc  encore,  dans  les  achats  de  rente  à  la  demande 
des  déposants,  une  augmentation  do  3.378.238.  fr.  20,  soit  13  0/0. 

Le  rapport  du  ministre  du  Commerce  est  très  sobre  de  ron- 
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seignemenls  en  ce  qui  concerne  la  Caisse  nationale  d'épargne, 
mais  il  nous  donne  beaucoup  de  détails  pour  les  caisses  ordi- 
naires. 

Au  31  décembre  1902,  vingt-quatre  caisses  d'épargne  avaient 
un  chiffre  de  dépôts  supérieur  à  20  millions.  Nous  ne  donnons 
des  indications  que  pour  les  plus  importantes. 

Solde  dû  aux  exposants 
au  31  décembre 

Caisses         "         U02  ^1901        ' 


fr.           c. 

fi.          c. 

Paris 

..m.iôo.ôoi.io 

124.821.438  24 

Lyon 

..  94.823.536  78 

95.075.938  11 

Bordeaux. 

..  69  929.560  64 

69.878.601  45 

Marseille 

..  57.800  800  82 

58.398.507  40 

Saint-Etienne.. 

..  48.885.876  05 

48  355.847  26 

Orléans 

..  35.330.220  64 

36.171  419  16 

Nancy 

.     33.535.359  23 

34.956.980  68 

Le  Mans.  

..  33.086.391  52 

34  694.198  62 

Nantes 

..  31.203.529  60 

34.034.443  45 

Amiens 

.     30.931.019  45 

31.558.125  58 

La  fortune  des  Caisses  ordinaires  était  placée  de  la  façon  sui- 
vante au  31  décembre  1902  : 

Pari 
Dé«guaUou  Somme,  u/u  jj^^^'^ï  ^^dXlÎTu"' *>«  ^^'"«"^ 

Rci.ic^(prix  dachal) 31.153.134  18      20.71     1.101.733  56  29.07  3.53 

liiiiueubl«(prixdachai..    .    .    .    34.515.398  96      22.94        118.617  69  3.13  0.34 

Valeur»  d'Elat  garanties  par  l'Ëlat 

(«ulr«s  «pie  les  rentes)  .    .    .    .      1.485.432  66        0.99  39.113  94  1.03  2.63 

ObUgalions  négociables  et  enlièro- 

ment  libérées  des  départements. 

des  communes  et  des  chambres 

de  commerce 5.606.400  63        3.73        143.742  30  3.79  2.56 

Obligations   foncières    et    commu-  "^ 

nale»  du  Crédit  foncier .    .    .    .  993.86168        0.66         29.623  35  0.78  2.98 

Habitations  à  bon  marché  cons- 
truites par  les  caisses  .  ,  .  1.623.17306  1.08  27.564  53  0.73  1.69 
Prêts  hypothécaires  pour  la  cons- 

InicUon     d'habitations     à     bon 

m4t«h*  * -    .         681.877  73        0.45  14  233  12  0.38  2.09 

.l«lrtST»Ietir*iucal« 903,33051         O.CO  37.64150  0.99  4.16 

Gocopte   eoiiTïnt   à   La   Cais»   des 


tIépàMi   rL  ecHiftignalipiie'^   ?l  en- 


73.185.286  52      48.84    2.277.755  49  60.10  3.10 


Tolaixt.    ,    ,    .  150.744.895  ^^i    100.00    3.790.025  48  100.00  2.52 

A  ajouter  :  Bèa^Heci  réalisé*  sur  ilei  ntnli»  de  retil^.    .     .  34.314     •  »  » 


KmriBfaUi  ...........      3.821.339  48 
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En  représentation  des  fonds  dus  aux  caisses  d'épargne,  la 
Caisse  des  dépôts  et  consignations  avait,  dans  le  portefeuille 
spécial  aux  caisses  d'épargne,  les  valeurs  suivantes  : 

31.632.739  fr.  (1)  de  rente  3  %  ayant  coûté         909.106.837  02 

52.201.530  fr.  de  rente  3  %  amortissable 
ayant  coûté 1.441.135.161  09 

869.960  obligations  du  Trésor  de  500  fr. 
amortissables  au  moyen  d'annuités  termina- 
bles  en  1923.  (Loi  du  30  mars  1902) 434 .980.000    » 

36  obligations  du  Trésor  représentatives 
d'annuités  lerminables  en  1920 432.018.081  68 

2.452  obligations  du  Trésor  à  court  terme  24.520.000    » 

26.055  obligations  de  chemins  de  fer  de 
500  fr.  3  % 8.652.868  60 

35.016  obligations  de  chemins  de  fer  de 
500  fr.  2.50   % 15.515.113  58 

54  obligations  de  chem.  de  fer  de  1.250  fr. 
4   %    57.124  82 

37.457  obligations  du  Crédit  foncier  de 
France   18.597.400  50 

257.165  fr.  de  rente,  2  J  %  de  rcmpvuut 
du  protectorat  de  l'Annam  et  du  Tonkin...  9.379.306  27 

172.125  fr.  de  rente  du  gouvernement  hel- 
lénique, (Emprunt  2  J  %  or,  1898) 0.905.358  20 

Total  du  portefeuille 3.300.867.853  08 

Fonds  en  compte  courant  au  Trésor  pu- 
blic. (Loi  du  20  juillet  1895  ;  arrêté  ministé- 
riel du  24  décembre   1896) 46.368.574  69 

Fonds  déposés  à  la  Banque  de  France 
(Loi  du  20  juillet  1895) t 15.000.000  00 


Total  général 3.302.236.427  77 

On  observera  que  la  composition  du  portefeuille  des  caisses 
d'épargne  a  été  sensiblement  modifiée  pendant  le  cours  de  l'an- 
née 1902  par  suite  de  la  conversion  de  la  rente  3  1/2  0/0  et  aussi  par 
suite  de  l'unification  de  la  dette  du  Trésor  vis-à-vis  de  la  Caisse 
des  dépôts  et  consignations.  (Loi  du  30  mars  1902,  art.  41). 
Etant   donnée    cette    situation  du    portefeuille    au  31  déccm- 


(l)  Y  compris   2.507.118    fr.    de    reote   proveuant    de  la   conversion    de 
2.924.971  de  rente  3  1/2  0/0. 
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bre  1902,  le  revenu  que  les  diverses  valeurs  dont  il  se  compose 
seraient  susceptibles  de  produire,  les  intérêts  du  compte  courant 
et  le  taux  de  i-endement  (juî  i-essorliraicnt  de  ces  divers  place- 
ments peuvent  être  évalués  comme  suit  : 

Taux 

Désignation  Revenu        rendement 

Rente30/0 (*,  31.632.739  »  3.^9*/. 

Rente  3  0/0  amortissable 52.201.530  »  2.622 

Obligations   du    Trésor   amortissables     au 

moyen  d'annuités  terminablf s  en  1923....  13.049.400  »  3  00(J 
Obligations  du  Trésor  représentatives  d'an- 
nuités terminables  en  1920 15  555.819  »  3.600 

Obligations  du  Trésor  à  court  terme 657.200  »  2.680 

Obligations  de  chemins  de  fer  500  fr.  3 0/0. . .  375. 192  »  4 .336 

Obligations  de  chem.  de  fer  500  fr.  2  1/2  0/0.  420. 192  »  2.708 

Obligation2  de  chemins  de  fer  1.250  fr.  4  0/0.  2.592  »  4.537 

Obligations  du  Crédit  foncier  de  France. ...  539.380  80  2.900 
Rente  2  1/2  0/0  de  l'emprunt  du  protectorat 

de  TAnnam  et  du  Tonkin 257.165  »  2.741 

Rente2  1/2  0/0  du  gouvernement  hellénique  172.125  »  2.4^2 

Foods  déposés  en  compte  courant  au  Trésor  927.371  49  2. COQ 

ToUl 115.790.706.29 

KiiUn,  au  ijoiiit  de  vue  social ^  la  clientèle  des  déposants  se  ré- 
pailissait  ainsi  : 

Désignaliuii  1902 

Mifïeura  sans  profession  . . .  34.32 

Ouvriers  d'induitri** 13.76 

PropriétaJret  et  rentiers. ...  15.81 

Domestif|ties 9*  23 

Ou?rlers  agricoles  ^ 10.28 

Chefs  tî'établissemcuta 9.61 

Employés 4.27 

Professions  libtTales 1 .28 

Militaires  et  mantia 1.04 

U'  EmM^hn^ivi^  du  (.'cjjuriicrcc  tloiiue  aussi  quelques  renseigiie- 
uitHiL's  *-^  ^^y  1(1  gjiualïoii  lïrovisoîiT  des  caisses  en  1903,  d'après  les 
îesuTiJK:^^^   sonmiaires  l'ournirt  par  ces  établissements  : 

An  ^  M.  décembre  1902,  il  existait  547  Caisses  en  activité,  avec 
\'^   ^<-*ccursales  ou  bureaux  auxiliaires  et  329  percepteurs  dont 

\}\    -H  c*ii  compris  ]&  prime  de  remboursement. 
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elles  avaient  utilisé  le  concours,  soit  au  total  2.241  établisse 
nienls.  En  1902,  2  caisses  ont  été  créées  ;  02  succursales  environ 
ont  été  fondées,  ce  qui,  en  tenant  compta  des  suppressions  et 
des  transformations,  en  porte  le  nombre  à  1.425.  Le  nombre  des 
percepteurs  participant  aux  opérations  des  Caisses  d'épargne  ne 
semble  pas  avoir  dépassé  220.  On  compterait,  dès  lors,  au  total, 
2.194  établissements. 

Voici,  d'après  les  chiffres  fournis  par  les  Caisses  d'épargne, 
quelle  est  approximativement  la  situation  de  ces  Caisses  au  31  dé- 
cembre 1903  : 


Versements  Remboursements 

cfTeclués                  CD  espèces  Solde 

pendanl  Tanuée                  fait  dû  aux  déposants 

par  pendant  Tannée  au 

Années                            les  déposinU  aux  déposants  (1)  31  décembre 

1903  (chiffres  provisoires).  677.087.C62.32    846.'Î56.392  10    3.183.719.810  11 
1002  (chiffreà  oéflnitifs)....  720.375.241  05    860.190.104.13    3.283.013.490  11 

Diminuliun 43.288.179  73      13.433.712.03         99.293.610  06 

Augmentation »  >  » 

Soit  0/0 6.00  1.56  3.00 

Les  chiffres  qui  précèdent  représenteraient  en  moyenne,  pour 
1903,  436  fr.  79  par  livret  et  81  fr.  71  par  habitant,  et  787  dépo- 
sants par  1.000  habitants.  —  En  1902,  la  moyenne  du  livret  était 
de  459  fr.  37  et  la  somnje  moyenne  par  habitant  de  86.14  ;  ou 
comptait  788  déposants  par  1.000  habitants.  Il  résulte  des  chif- 
fres ci-dessus,  que  le  nombre  des  livrets  ouverts  en  1903,  a  été 
inférieur  de  62.325,  soit  12.64  0/0  à  celui  des  livrets  ouverts  en 
1902.  Le  nombre  des  livrets  existant  au  31  décembre  1903,  a  di- 
minué de  77.955  ou  2.45  0/0  sur  celui  du  31  décembre  1902. 

Les  versements  effectués  en  1903,  ont  été  inférieurs  de  43  mil- 
lions 228.779  fr.  73  ou  6  0/0  à  ceux  de  Tannée  précédente.  Les 
remboursements  ont  été  également  inférieurs  de  13.433.712  ou 
1.56  0/0  à  ceux  de  1902. 

En  1903,  les  Caisses  d'épargne  ont  acheté,  par  Tintermédiaire 
de  la  Caisse  des  dépôts  et  consignations,  un  capital  de  78  mil- 
lions 804.058  francs  de  renies. 


*-  (1)  Ne  sont  pas  compris  dans  ces  chiffres  les  remboursements  effectués 
par  transferts,  par  remboursements  à  la  caisse  des  retraites  pour  la  vieillesse, 
par  Teffet  de  la  prescription,  non  plus  que  ceux  opérés  en  achats  de  rente», 
soit  d'office  pour  réduction  des  comptes  dépassant  le  maximum,  soit  à  la 
demande  des  déposants. 
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Le  ministre  des  Finances  a  rendu  compte  au  Président  de  la 
République  du  résultat  des  opérations  autorisées  par  la  loi  du 
9  juillet  1902,  en  vue  du  remboursement  ou  de  la  conversion  des 
Rentes  3  1/2  en  3  0/0. 

Voici  le  rapport  du  ministre  : 

Le  projet  de  loi  déposé  à  la  Chambre  des  députés  le  8  juil- 
let, y  était  voté  le  même  jour,  et  le  lendemain  par  le  Sénat  ;  la 
loi  était  promulguée  le  10. 

Les  renies  3  1/2  0/0  qui  s'élevaient  à  237.638.226  fr.,  étaient 
inscrites  au  nom  de  1.781.762  parties,  savoir  : 

Montant 
Inscnptiouâ  l'arties  en  rentes 

Nominatives    303.013  86.240.997 

Mixtes    81.304  6.248.648 

Au  porteur 1.331.903  96.483.030 

Comptes  courants 3.614  48.598.463 

Promesses  émises  en  1894 65.028  29.603 

Rentes  3  1/2  représentées  par  d'anciens  titres 

5  %  e€4  1/2  % mémoire  37.585 

1.784.762    237.638.226 

L'article  P'  de  la  loi  autorisait  le  remboursement  des  rentes 
3  1/2  0/0,  à  raison  de  100  francs  par  3  fr.  50  de  rente,  ou  leur  con- 
version en  rente  3  0/0  du  type  existant,  à  raison  de  3  francs  de 
rente  nouvelle  pour  3  fr.  50  de  rente  ancienne. 

Par  l'article  2,  l'Etat  s'interdisait,  pendant  huit  ans,  l'exercice 
du  droit  de  remboursement,  aussi  bien  pour  les  nouvelles  rentes 
provenant  de  la  conversion,  que  pour  les  anciennes  rentes  3  0/0  ; 
l'assimilation  était  ainsd  rendue  complète  entre  les  anciens  et  les 
nouveaux  titres  qui  ne  constituent  plus,  dès  lors,  qu'un  fonds 
unique. 

Aux  termes  de  l'article  3,  le  fonds  3  0/0  comprenant  les  an- 
ciennes H  les  nouvelle?  rentes  pouvait  être  divisé  en  séries  et  le 
minimum  de  rente  inscriplible  était  fixé  à  2  francs. 

L'article  4  stipulait  que  tout  propriétaire  de  rente  3  1/2  0/0 
qui,  dans  un  délai  de  six  jours  à  courir  de  l'époque  qui  serait  fixée 
par  décret  du  Président  de  la  l\épublique,  n'aurait  pas  demandé 
le  remboursement,  serait  considéré  comme  ayant  accepté  la 
ct>a  version. 

L'aHicie  2  laissait  au  gouvernement  le  soin  de  déterminer  par 
E  14 
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décrets  :  les  conditions  dan»  lesquelles  s'effectueraient  le  rem- 
boursement et  la  conversion  des  rentes  3  1/2  0/0,  rémission  des 
nouvelles  rentes  3  0/0,  la  division  en  séries»,  la  délivrance  aux 
ayants-droit  de  promesses  de  rentes  au  porteur  pour  les  fractions 
de  renies  non  inscriptibles  et,  s'il  y  avait  lieu,  le  remboursement 
de  ces  promesses. 

Par  décrets  des  9  juillet,  20  juillet  et  9  octobre  190*^,  les  con- 
ditions d'exécution  de  la  loi  ont  été  succesivement  déterminées. 

L'ensemble  de  l'opération  se  résume  dans  les  chiffres  suivants  : 
vanls  : 

Le  montant  des  renies  3  1/2  0/0  à  convertir  était 
do   237.638.220 

Les  demandes  de  rembours»ement  se  sont   éle- 
\  ées  en  rentes  à 60 ,374 

Le  surplus,  soit 237.577.852 

a  été  converti. 

La  production  des  rentes  converties  aux  renies  inscrites  res- 
sort donc  à  0.0254  0/0. 

Les  demandes  de  remboursement  ont  été  fort  peu  nombreuses, 
puisqu'elles  ne  se  siont  élevées  qu'à  264,  comprenant  546  litres 
pour  60.374  francs  de  rente  représentant  un  capital  de  L724.971 
francs  42,  savoir  : 

Nombre  de    Nombre  de     Sommes  eo 
demandes         titre»       rentes  3  1/2  0/0 

Paris 33  72  23.550 

Départomeuts  et  Algérie 231  474  36.824 

Colonies   »  )»  » 


264  546  60.374 

Le  remboursement  au  pair  du  capital  de  ces  renies,  a  coin- 
inencé  à  être  effectué  en  France,  en  Cor^e  et  en  Algérie,  à  partir 
du  16  août  1902  (décret  du  26  juillel  1902).  Aucune  demande  ne 
s'étant  produite  dans  les  colonies,  la  disposition  de  l'article  2  du 
décret  du  20  juillet,  qui  laissait  aux  gouverneurs  le  soin  de  fixer 
les  dates  de  remboursement,  n'a  pas  eu  à  être  appliquée. 

Il  y  a  lieu  de  remarquer  que  le  remboursement  à  la  date  du 
10  août  1902,  coïncidant  avec  l'échéance  du  dernier  trimestre  dû 
sur  lesi  rentes  non  converties,  le  Trésor  n'a  pas  eu  à  payer  d'inté- 
rêts complémentaires  aux  propriétaires  de  ces  rentes. 

En  vertu  de  l'article  7  du  décret  du  9  juillet  1902,  les  litres  dont 
le  remboursement  n'avait  pas  été  demandé  dans  les  délais  fixés 


Digitized  by 


Google 


FRANCE  211 

devaient  cesser  de  porter  intérêt  à  3  1/2  0/0  à  partir  du  16  no-, 
vembre  1902.  Mais  les  porteurs  devaient,  conformément  aux  dis- 
positions de  l'article  5  de  la  loi  de  conversion,  recevoir,  en  même 
temps  que  le  trimestre  échéant  à  cette  date,  une  bonification  de 
1  franc  pour  chaque  somme  de  Rente  3  1/2,  présentée  à  la  con- 
version, ainsi  que  les  intérêts  à  courir  du  16  novembre  1902  au 
1"  janvier  1903  sur  les  nouvelles  Rentes  3  0/0.  11  était  stipulé, 
en  outre,  que  les  fractions  de  rentes  non  inscriplibles  du  fonds 
nouveau,  donneraient  lieu  à  la  délivrance  de  promesses  de  rente 
au  porteur  qui  pouvaient  être  transformées  en  rente  lorsque  leur 
total  atteindrait  2  francs. 

La  première  opération  effectuée  a  consisté  dans  l'échange  des 
inscriptions  afférentes  aux  comptes  courants  ouverts  aux  agents 
de  change,  aux  banquiers,  aux  sociétés  de  crédit,  ainsi  qu'aux 
établissements  publics  et  privés  auxquels  il  importait,  en  raison 
de  leurs  opérations  multiples,  d'être  mis  sans  délai  en  possession 
des  nouveaux  titres.  La  conversion  d'une  grande  partie  de  ces 
inscriptions  a  été  faite  dans  la  nuit  du  3  au  4  novembre,  de  telle 
sorte  que  les  nouveaux  titres  purent  être  remis,  dès  le  lendemain 
matin,  aux  intéressés.  Il  en  est  résulté  qu'à  l'ouverture  de  la 
Bourse  du  4  novembre,  les  transactions  ont  pu  être  opérées  sur 
des  titres  3  0/0. 

La  transcription  sur  le  grand  livre  3  0/0  des  Rentes  3  1/2  appar- 
tenant à  des  particuliers,  ainsi  que  la  délivrance  des  extraits 
d'inscription  et  dfes  promesses  complémentaires  3  0/0,  corres- 
pondant aux  anciennes  inscriptions  en  Rentes  3  1/2,  fut  terminée 
en  temps  utile  pour  f>ermeltre  l'expédition  aux  trésoriers  géné- 
raux, dès  le  23  mars  1903,  de  ces  nouveaux  titres  qui,  aux  termes 
de  l'article  2  de  l'arrêté  du  11  octobre  1902,  devaient  être  remis 
aux  titulaires  à  partir  de  l'échéance  du  1*  avril.  A  la  date  de  ce 
jour,  la  presque  totalité  des  nouvelles  inscriptions  a  été  réckmée 
par  les  intéressés. 

La  remise  des  titres»  au  porteur  et  mixtes,  a  commencé  le  16  dé- 
cembre, elle  a  été  effectuée  avec  toute  la  célérité  désirable,  et,  ac- 
tuellement, il  ne  reste  plus  en  circulation  qu'un  nombre  très  li- 
mité de  titres  anciens  de  cette  nature. 

A  l'inverse  de  ce  qui  avait  eu  lieu  en  1883  et  en  1894,  et,  en 
raison  de  l'impossibilité  matérielle  qui  existait  de  faire  rentrer 
au  Trésor,  pour  les  affecter  à  une  série  déterminée,  tous  les  an- 
ciens titres  3  0/0,  la  répartition  du  fonds  3  0/0  en  séries,  prévue 
par  l'article  7  du  décret  du  9  octobre  1902,  n'a  pas  été  effectuée 
lors  de  l'émission  des  nouveaux  titres.  Elle  n'aurait  lieu  que  le 
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jour  OÙ,  pour  Texécution  d'une  loi  volée  par  le  Parlement,  il  se- 
rait nécessaire  de  procéder  au  tirage  au  sort  d'une  série  à  rem- 
bourser ou  à  convertir.  Les  conditions  dans  lesquelles  s'opére- 
rail  la  répartition,  sont,  d'ailleurs,  fixées  par  le  décret  du  9  oc- 
tobre. 

Les  promesses  de  renies  au  porteur,  émises  en  verlu  de  l'ar- 
ticle 0  du  décret  du  9  oclobre  1902,  pour  les  fractions)  de  renies 
non  inscriptibles,  se  sont  élevées  à  503.412  francs. 

Au  15  oclobre  1903,  349.723  de  ces  promesses  étaient  déjà  ren- 
trées au  Trésor,  et  consolidées  sous  forme  d'inscriplions  défi- 
nitives. 

Dana  le  but  de  faciliter  aux  détenteurs  de  promesses  de  renie, 
soit  l'aliénalion  de  celles  qui  leur  revenaient,  soit  l'acquisition 
du  complément  nécessaire  pour  obtenir  une  inscription  définitive, 
une  décision  ministérielle  du  27  octobre  1902,  a  autorisé  la  Caisse 
centrale  du  Trésor  à  Paris,  et,  dans  les  déparlemenls,  les  tréso- 
riers généraux  et  les  receveurs  parliculiers  à  effectuer  à  leurs 
guichcls  la  négocialioii  des  promesses  de  renie.  La  même  déci 
sion,  afin  de  procurer  au  public  la  facililé  de  se  défaire  des  an 
cicimes  promesses  4  1/2  et  3  1/2  qui  ont  cessé  d'êlre  colées  à  la 
Bourse,  a  également  autorisé  leur  rachat  par  le  Trésor.  Du  P'  jan- 
vier au  15  octobre  1903,  604  promesses  4  1/2  cl  9.562  promesses 
3  1/2,  ensemble  10.166  titres,  représentant  3.832  francs  de  rente 
ont  été,  à  la  suite  de  rachat,  convertis  en  titres  .définitifs. 

Il  n'est  pas  possible  de  préciser,  dès  à  présent,  la  réduction 
exacte  qu'elle  apportera  aux  charges  du  budget,  attendu  que  le 
gouvernement  n'a  pas  encore  usé  de  la  faculté  que  lui  a  donu.^:- 
l'article  9  de  la  loi  du  9  juillet  1902,  d'-'  nettre  une  somme  de 
rente  suffisante  pour  faire  face,  t.ant  au  remboursement  des  renies 
non  converties,  qu'au  payement  de  la  bonification  allouée  aux 
porteurs  qui  ont  accepté  la  conversion. 

Une  évaluation  provisoire  peut,  seule,  être  donnée  à  cet  égard. 

Si  au  chiffre  de 237.577.852 

auquel  s'élevaient,  le  2  noxembre  1902,  les  rentes 
3  1/2  0/0  à  convertir,  on  compare  le  montant  des 
renies  3  0/0  émises  en  représentation  des  pre- 
mières, soit 203.638. 159 

il  en  ressort  une  réduction  de 33.939.69^^ 
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Mais,  si  le  Trésor  se  procure,  au  moyen  d'une 
émission  de  renies,  le  capital  de  69.004.357  francs 
représentant,  d'une  part,  la  somme  avancée  pour 
le  payement  de  la  bonification,  et,  d*aulre  part, 
le  montant  des  renies  3  1/2  0/0  remboursées,  et  si 
cette  émission  a  lieu  par  exemple  au  pair,  il  y  aura 
lieu  de  prévoir  de  ce  chef  une  charge  annuelle  (h-.        2. 088. 131 


ce  qui  aurait  pour  effet  de  ramener  à ^\  .851  ,r»C2 

Téconomie  réalisée  par  la  conversion. 

Les  frais  de  l'opération  s'élèvent  à  2.500.000  fi.iiirs  environ  ; 
d'où  une  éconmie  de  1.350.000  francs  sur  le  crédî!  de  3,Srï(J.00<> 
francs  qui  avait  été  prévu  par  l'article  13  de  la  loi  du  i)  juillet  1902, 

* 
*  * 

Variations  du  taux  de  V escompte  à  Paris  en  1903. 

Janvier  3  Juillet   *.,.,...,,.,*,  S 

Février    * 3  Août 3 

Murs  .  3  Septembre   ..,.,*,..,..  3 

Avril    , . .  .  . .,.....,. 3  Octobre S 

Mai    3  Novembre    3 

Jaîti ,  3  Décembre   , , .  3 

Moyenni^   1903 3  Moyenne  1898 2.20 

^         1902............  3  "  —         1897 2 

1901... 3  —         1896.,.,.. 2 

1900...... 3.23  —         1895 2,20 

^         1809, ,....,  3.06  —         1894 2.50 

Voici  la  cote  des  changes  prhicipaux  à  un  an  d'intervalle  : 

Paris,  chkiuf  sur  Londres. Fr.  26  14  1/2  25  16 

Berim^  clmnge  !<iur  Loiidreft^  à  K  jours. ...    M.  20  43  20  40 

New-York,  câble-transfert  sur  Londres $  4  87  5/8        4  83  1/4 

Madrid,  agio  de  l^or. 35  0/0  36  1/4  0/0 

Rome,  chèque  sur  Paris L  99  9f^  99  88 

Lisbonne,  prime  de  lor 27  1/2  0/0  23  0/0 

Athèoeoî,  prime  de  Tor 63  1/2  0/0  51  0/0 

Buenos^ A jres,   prime  de  Tor 127  1/4  0/0  127  1/4  0/0 

Rio-de- Janeiro*  change  sur  Londrt^s  flO  jours  d.  11  7/8  11  7/8 

Argent  fin  à  Londres d.  22  3/16  25  15/16 


^ 
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Voici,  les  variations  du  taux  moyen  des  reports  mensuels  et 
bimensuels  à  Paris,  comparées  avec  celles  de  Tannée  précédente: 

Echéances  1902        1903 

0/0         0/0 

15  janv^ier 5  »/)>  4  >»/» 

31       —     3  1/2  3  »/» 

15  février 3  1/2  3  »/» 

28       —     2  3/4  3  »/» 

16  mars 3  >»/»  3  1/2 

31       —     2  1/2  4  »/» 

16  avril 3  »/»  3  1/4 

30  — 3  1/2  3  1)/» 

16  mai 2  1/2  3  1/4 

31  —     2  ))/»  3  »/» 

16   juin 2  »/))  3  1/2 

30  —     4  1/4  3  1/4 

15  juillet 4  »/»  3  1/4 

31  — 3  1/2  4  )»/» 

15  août 3  »/»  3  m/» 

31       —     2  3/4  2  3/4 

15  septembre 2  »/»  2  3/4 

30  —     2  1/4  3  >»/» 

16  octobre 3  »/))  3  »/» 

31  —     4  1/2  3  »/» 

16   novembre 4  1/2  3  »/»» 

30  —     4  1/2  3  1/2 

15   décembre 2  3/4  3  »/» 

31  — 4  »/»  3  1/2 

La  moyenne  du  taux  des  reports  pour  quinze  jours,  a  été 
d'environ  3.229  0/0,  au  lieu  de  3.10  0/0  en  1902,  et  2.89  0/0  en 
1901.  Ces  taux  sont  approximatifs  ;  car  ils  n*ont  pas  été  les 
mêmesi  pour  toutes  les  valeurs.  La  progress.ion,  depuis  trois  ans, 
dénoie  donc  une  certaine  reprise  d'affaires. 

Le  marché  de  Paris  n'a  pas  encore  retrouvé  toute  son  activité 
au  cours  de  Tannée  1903.  La  crise  industrielle  n*esl  pas  termi- 
née complètement,  et  il  y  a  toujours  pénurie  d'affairesi.  Malgré 
cela,  noua  constaterons  plus  loin  une  reprise  générale  des  va- 
leurs métallurgiques  françaises  et  russes.  La  plupart  des  valeurs 
de  traction,  eaux  et  gaz,  sont  restées  aux  mêmes  co-urs  avec  ten- 
dance à  la  baisse.  Enfin,  les  obligations  de  chemins  de  fer  et  les 
principaux  fonds  d'Etat  ont  reculé,  alors,  qu'au  contraire,  les 
Rentes  étrangères  qui  donnent  encore  un  intérêt  de  4  et  de  5  0/0 
gagnaient  plusieurs  points. 

Dans  l'ensemble,  il  y  a  une  hausse  des  valeurs  à  revenu  va- 
riable* Cela  est-il  justifié  par  une  augmentation  de  l'activité  in- 
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dustrielle  du  pays  ?  Nous  ne  le  pensons  pas  ;  cependant,  on 
peut  croire  qu'après  la  cruelle  expérience  faite  en  1899  et  1900, 
nous  n'assisterons»  plus  à  une  poussée  exagérée  des  valeurs  in- 
dustrielles. 

La  baisse  de  la  renie  et  des  obligations  de  chemins  de  fer  et 
autres  valeurs  de  tout  repos,  est  plus  facilement  explicable.  Ja- 
mais pareille  campagne  n'a  été  menée  contre  le  crédit  de  l'Etat 
et  contre  les  Caisses  d'épargne.  Les  retraits  aux  Caisses  d'épar- 
gne dépassent  de  près  de  175  millions  les  dépôts  ;  la  conséquence, 
c'est  d'obliger  la  Caisse  des  dépôls  et  consignations  à  vendre  des 
rentes  au  lieu  de  soutenir  les  cours  par  ses.  achats.  Il  ne  faut 
pas  oublier  les  ventes  faites  par  les  congrégations.  Enfin,  à  côté 
de  cette  cause  politique,  la  baisse  de  la  rente  est  due  aux  projets 
d'impôts  sur  le  revenu,  qui  sont  présentés  depuis  quelques  an- 
nées. Dès  à  présent,  beaucoup  de  contribuables  cherchent  à 
soustraire  tout  ou  partie  de  leur  foilune  à  l'impôt,  en  plaçant 
leurs  capitaux  à  l'étranger.  Or,  avec  l'impôt  général  sur  le  re- 
venu, les  rentiers  seraient  les  premiers  atteints,  surtout  las  dé- 
lenteurs de  titres  nominatifs.  Il  en  est  de  môme  des  propriétaires 
d'obligations  nominatives,  soit  des  chemins  de  fer,  soit  du  Cré- 
dit Foncier  ou  de  la  Ville  de  Paris.  Ils  ont  cherché  un  placement 
plus  rémunérateur  que  leur  donnent  certains  fonds  d'Etat  ou  la 
plupart  des  obligations  des  Villes  étrangères,  et,  en  même  temps, 
ils  ont  mis  leur  capital  à  l'abri  des  investigations  du  fisc,  en  le 
plaçant  à  l'étranger.  Comme  les  obligations  du  Crédit  Foncier, 
de  la  Ville  de  Paris  ou  des  Chemins  de  fer,  se  capitalisent  au 
même  taux  que  la  rente,  elles  suivent  —  à  peu  près  —  les  mêmes 
fluctuations,  et  baissent  ou  montent  en  môme  temps  que  le  3  0/0. 

La  Banque  de  France  n'a  pas  eu  à  modifier  le  taux  de  son  es- 
compte. Il  est  resté  à  3  0/0  pendant  toute  l'année  1903.  La  Bourse 
a  largement  profité  du  bon  marché  de  l'argent,  et  toutes  les  li- 
quidations se  sont  faites  facilement.  Il  ne  faut  pas  oublier,  que, 
depuis  près  de  trois  ans,  la  Banque  a  maintenu  le  taux  de  3  0/0, 
malgré  les  demandes  d'or  faites  par  différents  pays,  ce  qui  a  ra^ 
mené  l'encaisse  or  de  2.542.000.000  au  15  décembre  1902  à 
2^2.000.000  au  15  décembre  1903.  A  Londres,  l'escompte  a  été, 
en  1903,  de  4  0/0  ou  de  3  1/2. 


Digitized  by 


Google 


216 


LE  MARCHÉ  FINANCIER  EN   1903 


Principaux  chapitres  des  Banques  d^ émission,  en  décembre,  des  quatre 
dernières  années  (en  millions  de  francs). 

ENCAISSE  OR 


Bftnque  de  France 

—        d'Angleterre 

—  d'AHoraagne 

—  de  Russie 

—  d'Aulriche-Hungrie 

Etanqucs  Associées  de  New- York. 


iîaiii|ue  de  France 

d'Aiijfletorro 

d'Allemagne 

—  de  Russie 

—  d'Attrichc-Hongric 

Bâiiiiues  A^ssociôs  de  New-Yojk..         3.503 


13  déc. 

15  déc. 

15  déc. 

15  déc. 

1900 

1901 

1902 

1903 

3.330 

2.iû.ï 

2.542 

2.382 

752 

860 

779 

761 

686 

784 

791 

826 

1.8S3 

1.773 

1.801 

1.906 

965 

l.lli 

1   175 

1.174 

817  (2) 

822  (2.J 

794  (2) 

790  (2) 

PORTEFEUILLE  COMMERCIAI 

15  déc. 

15  déc. 

15  déc. 

15  déc. 

1900 

1901 

1902 

1903 

7.'>i 

481 

030 

745 

718  (1) 

695  (Il 

691  (1) 

621  (1) 

1.098 

l.OôO 

997 

1.091 

622 

641 

589 

033 

471 

364 

349 

381 

4.333 


4.400 


4.4i>0 


TAIX  DE  L'ESCOMPTE 


fin  drc. 
1900 


fin  déc 
1901 


fin  déc. 
1902 


Cn  déc. 
1903 


Banque  de  France 3  3  3                      3 

—  d'Angleterre 4  4  4                       4 

—  d'Allemagne.   ti  4  4                      4 

—  de  Russie 0  5  42  2  4  1/2 

—  d'Autriche-Hongrie 4  1/2  4  3  1/2  3  1/2 

tiauques  Associées    de  New- York.  4  1/i  5  6                       6 

ï.'iîiinée  1903  débute  par  un  mouvement  de  reprise  générale. 
Dans  les  trois  premiers  mois,  il  y  a  une  hausse  sur  les  litres  des 
Sociétés  de  crédit,  sur  les  actions  de  chemins  de  fer  et  sur  les 
valeurs  industrielles.  La  Bourse  n'a  aucune  inquiétude,  au  point 
de  vue  de  la  politique  extérieure  ;  l'affaire  du  Venezuela  s'arrange 
facilement,  l'argent  est  abondant  ;  tout  irait  po-ur  le  mieux,  si  ie 
mois  d'avril  n'amenait  pas  une  réaction,  et  ne  faisait  pas  perdre 
lout  le  terrain  gagné.  Le  3  0/0  était  à  98  80,  au  31  mars,  au 
31  nvril  il  est  descendu  de  1  10  à  97  70.  Les  établissements  de 
cn'Mlit,  les  chemins  de  fer,  actions  et  obligations,  perdent  plu- 
sieurs points.  Par  contre,  tous  les  fonds  d'Etat  étrangers,  y 
compris,  les  Consolidés  anglais,  étaient  en  hausse.  C'est,  dans  ce 

(1)  Escomptas  et  avances. 

(2)  Or  et  argent. 
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mois  d'avril  que  la  Bourse  semble  avoir  pris  peur.  Après  les 
discussions  parlementaires  relatives  au  budget  de  1903,  la  situa- 
tion financière  se  présente  sous  un  aspect  peu  favorable.  Les  re- 
traits des  Caisses  d'épargne  augmentent  sous  l'influence  de  la 
campagne  menée  contre  le  ministère.  Le  budget  de  1903  a  été 
établi  à  grand'peine,  et  on  annonce  de  nouveaux  impôts  pour 
1904.  Les  dépenses  publiques  ne  font  que  progresser,  et  on  veut 
encore  les  renforcer  avec  les  projets  de  rachat  des  chemins  d(; 
fcr,de  canaux  pour  concurrencer  ces  chemins  de  fer.  Enfin,  toute 
la  réglementation  du  travail  que  Ton  veut  imposer  aux  compa- 
gnies, doit  amener  une  augmentation  de  la  garantie  d'intérêt. 
Toutes  ces  pespectives  ont  influencé  sur  la  Bourse,  et  c'est  ce 
qui  explique  la  baisse  à  un  moment  où  les  disponibilités  sont 
considérables  avec  des  reports  à  bas  prix.  La  confiance  revient 
avec  le  mois  de  mai,  et  les  cours  reprennent  assez  rapidement 
une  marche  ascensionnelle.  Les  recettes  budgétaires  sont 
en  excédent  ;  de  même,  il  y  a  une  plus-value  sensible  sur  les  re- 
cettes des  chemins  de  fer.Mais  le  mouvement  ne  dure  pasi,et  la  fin 
de  juin  est  marquée  par  une  nouvelle  baisse  de  la  Rente,  des  che- 
mins de  fer  et  des  valeurs  industrielles.  Seuls,  les  établissements 
de  crédit  ont  pu  maintenir  leurs  cours.  La  baisse  a  été  provo- 
quée par  la  Rente  qui  tombe  au  P*"  juillet,  à  96  85  ;  c'est  la  consé- 
quence du  projet  d'impôt  sur  le  revenu  présenté  par  le  gouver- 
nement. La  Bourse  a  pris  au  sérieux  ce  projet,  et  elle  l'a  très 
mal  accueilli.  A  la  liquidation  de  juin,  le  report  était  à  3  0/0. 
Avec  les  vacances,  le  calme  revient  dans  les  esprits,  et,  si,  en  juil- 
let, les  transactions  sont  à  peu  près  nulles,  nous  voyons  en  aoCk* 
une  reprise  très  marquée  sur  les  titres  industriels.  En  septem- 
bre, les  transactions  sont,  nulles.  La  question  des  Balkans  prend 
une  tournure  dangereuse,  et  on  annonce  un  resserrement  de 
l'argent  sur  les  places  de  Londres  et  de  New- York.  Mais,  ces 
craintes  disparaissent  avec  le  mois  d'octobre  et,  jusqu'à  la  fin  de 
l'année,  le  marché  reprend  une  certaine  activité.  La  discussion 
rapide  du  budget  et  le  vote  probable  de  la  loi  de  finances  pour  le 
31  décembre,  impressionnent  favorablement  la  Bourse.  L'argent 
continue  à  être  à  très  bon  marché,  et  le  mois  de  décembre  se 
termine  dans  de  très  bonnes  conditions,  malgré  les  nouvelles 
alarmantes  qui,  de  Londres  et  des  Etats-Unis,  annoncent  Tim- 
minence  d'une  guerre  en  Extrême-Orient. 

UEconomisie  européen  a  publié  sa  statistique  habituelle  des 
grandes  valeurs  mobilières  françaises  pendant  l'année  1903. 
Cette  statistique  porte  sur  152  catégories  de  titres  représentant 
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un  capital  nominal  de  55  1/2  milliards,  soit  environ  86  0/0  de 
Tensemble  des  valeurs  mobilières  françaises.  Elle  est  donc  suf- 
fisante pour  se  rendre  compte  de  l'allure  du  marché  au  cours 
de  Tannée  écoulée. 

Le  premier  semestre  n'a  guère  été  brillant,  ainsi  qu'on  peut 
s'en  rendre  comple  par  le  tableau  suivant  : 


Pbbmice  semestre. 


il 


DéiigiuiUon 

dos 

vtlêurs. 


Rentes  françaises 

Obi.  ville  de  Pans...    . 

Id.  Crédit  foncier 

Id.  fonc.  diverses 

Act.  soc.  de  créd.  fr. 
Id.  chcm.  de  fer  fr. .. 
Obi.  id.    . 

Act.  soc.  industr.  fr. . 
Obi.  id 

Totaux 


Valeur 
nominale. 

Valeur 

au 

31  déc.  1902 

Valeur 

au 

30  juin  1903 

DifférwiCOT. 

26.391.395 

{Millier»  de  franeê) 
26.346.760          35.598.269 

748.491 

2.000.896 

1.982.153 

1.965.660 

_ 

16.494 

4.019.742 

3.895.674 

3.845.352 

_ 

50.3tt 

1. 351. 4991 

801.360 

788.952 

_ 

12J0« 

1.137.500 

2.200.167 

2.175.843 

— 

24.324 

1.463. OU 

3.938.910 

3.309.608 

— 

29.302 

15.618.857 

16.418.752 

15.998.859 

_ 

419.803 

716.361 

1.929.984 

1.902.206 

— 

27.776 

859.645 

790.071 

792.524 

+ 

2.450 

55.559.840 

58.303.834 

56.976.873 

— 

1.326.961 

La  dépréciation  s'est  donc  chiffrée  à  1.327  millions  en  nombre 
rond,  et  l'on  voit  que  toutes  les  catégories  de  litres,  sauf  une  — 
les  obligations  industrielles  —  ont  participé  à  ce  mouvement. 
Mais  les  plus  frappées  ont  été  les  Rentes  françaises  et  les  obli- 
gations de  chemins  de  fer  :  elles  ont  perdu  2,65  0/0  de  leur  valeur 
nominale. 

Le  second  scmeslre  est  venu  corriger  un  [)eu  ce  résultat  désas- 
treux, du  moins  pour  quelques  catégories  de  valeurs.  Voici  les 
différences  relevées  : 


SiCOND  SEME8TRK. 


1? 


Désignation 

dos 

valeurs. 


8  Rentes    françaisos 

9  Obi.  ville  de  Pari«.... 

9  Id.  Crédit  fonoier 

6  Id.  fonc.  diverses 

12  Act.  soc.  de  créd.  fr. . 

11  Id.  cbem.  de  fer  fr. . . 

45  Obi.  id. 

30  Act.  sec.  indusl.  fr.. 

22  Obi.  id. 

152  ToUui 


Valeur 
nominale. 

Valeur 

au 

30  juin  1903 

Valeur 
31  déc.  1903 

DiITérences. 

26.391.395 

{Militer»  de  francs) 
25.598.26)          23.647.937 

+ 

49.668 

8.000. 836 

1.965.660 

1.967.633 

+ 

1.973 

4.019. 74i 

3.845.3:2 

3.843.881 

— 

1.471 

1.352.499 

788.552 

777.380 

- 

11.172 

1.137.500 

2.175.843 

2.217.207 

■f 

41.S64 

1.463.011 

3.909.608 

3.870.391 

w. 

39.067 

17.618.857 

15.998.859 

15.871.692 

— 

127.16; 

-16.361 

1.902.206 

1.941.273 

+ 

39.217 

859.645 

792.524 
56.976.873 

790.655 
50.928.049 

— 

1.869 

55.559.846 

— 

49.824 
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BNTliRB. 

I>ésig  nation 

des 

Tftlours. 

Valeur 
Boiniiule. 

Valeur 

au 

31  déc.  190i 

Valeur 

au 

31  déc.  1903 

Différences. 

{Millieri  de  frams) 

Rentes  fraoçaites 

26.391.393 

26.346.760 

25.6*7.937 

_ 

698.823 

Obi.  Tille  de  Paris.... 

2.000.836 

1.982.153 

1.967.633 

_ 

14.520 

Id.  Crédit   foncier 

4.010.742 

3.895.674 

3.843.881 

— 

51.793 

Id.  foDc.  diverses 

1.352.499 

801.360 

777.380 

— 

23.980 

Act.  Boc.  de  créd.  fr. . 

1.137.500 

2  200.267 

2.217.207 

4- 

17.040 

Jd.  chem.  do  fer  fr 

1.463.011 

3.938.910 

3.870.301 

— 

68.519 

Obi.             id. 

17.618.857 

16.418.752 

15.871.692 

— 

547.060 

Act.   soc.  induslr.  fr.. 

716.361 

1.929.98* 

1.941.273 

-r 

11.289 

Obi.            di. 

859.645 

790.074 

790.655 

-r 

581 

Tolaui 

55.559.846 

58.303.831 

56.928.049 

_   1 

1.375.785 
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Sur  TensemblB,  il  y  a  encore,  il  est  \rai,  une  dépréciation  to- 
tale de  près  de  49  millions.  Mais,  quelques  groupes  de  valeurs 
ont  pu  se  relever,  et  spécialement  les  Rentes  françaises,  les  éta- 
blissements de  crédit  et  les  actions  de  sociétés  industrielles.  Par 
contre,  les  actions  et  obligations  de  chemins  de  fer  ont  encore  ac- 
centué leur  mouvement  rétrograde. 

Si  maintenant  on  jette  un  regard  dVnsemblo  ?ur  l'année  19<)3 
entière,  on  constate  les  résultats  suivants  : 


II 

-3 

8 

9 

9 

tf 
12 
U 
43 
30 
2i 
152 

La  caractéristique  de  Tannée  a  do«nc  été  la  baisse  de  la  Renie 
et  des  actions  et  obligations  de  chemins  de  fer. 

31  décembre  Dans  rioterralle 

1902  1003  IMus  haut        Plus  bas 

3  %  Perpétuel 99  60  97  02  100  30  96  56 

3  %  Amortissable 100  75  98  40  100..  97  26 

Obligations  Tunisiennes 495  ..  482  . .  495  . .  481  .. 

Einprunt  Tonkinois 84  20  82  70  84  . .  80  50 

La  Rente  3  0/0  a  perdu  2  50  au  coins  de  l'année  1903.  Xous 
avons  indiqué  plusi  haut  les  causes  loiiles  politiques  de  cette 
baisse  :  la  campagne  menée  contre  les  Caisses  d'épargne  et  le 
projet  d'impôt  sur  le  revenu.  On  a  été  j>ivs(jiio  juscjii'ù  prétendre 
que  près  de  2  milliards»  auraient  été  ainsi  retirés  des  ventes  de 
la  Rente  ou  de  dépôts  Hes«  ^îli'î«^es  d'épargne  pour  être  placés  à 
Tétranger.  il  y  a  \h  \inv.  très  forte  exagération.  Mais  il  est  impos- 
ble  de  nier  Texode  des  capitaux  français.  Le  mouvement  n'est  pas 
inut  à  fait  récent.  Il  a  commencé  hnsqu'après  la  réforme  du  mar- 
ché de  Paris,  les  couHssiers  durent  transporter  à  Bruxelles  la 
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plus  grande  patie  de  leurs  opérations  ;  il  s'est  continué  si  malheu- 
reusement lors  de  la  hausse  des  valeurs  industrielles  étrangères, 
en  1899  et  1900,  et,  actuoUenient,  si  les  capitaux  sont  placés  à 
Télranger,  ce  n'est  pas  uniquement  pour  la  spéculation,  mais  dans 
un  but  de  sécurité,  pour  éviter  les  impôts  qui  menacent  de  plus 
en  plus  la  fortune  mobilière. 

31  décembre 
1902  1003 

Consolidés  Anglais 93  95  88  70 

Argentin  4  %   1900 73  20  81  50 

Autrichien  4  %  or. 103  50  103  20 

Brésil  4  %   1889 76  75  77  35 

Egypte   Unifiée 108  80  104  50 

Extérieure   Espagnole 87  30  88  75 

Hellénique   Monopole 239   . .  228  . . 

Hongrois  4  0/0 105   . .  103  10 

Italien  5  0/0 103  65  104  40 

Portugais  3  0/0 31  75  64  60  (1) 

Russe  3  0/0  1891 88  25  82.. 

—  3  0/0  1896 87  30  8175 

—  3  1/2  0/0  1894 99  45  92.. 

Turc  C 32  25  88  50  (2) 

—  D 29  52        88  50  (2) 

Priorité  Ottomane 502  ..       494  . . 

A  Texception  des  Consolidés  anglais,  des  rentes  russes  et  al- 
lemandes, la  plupart  des  fondsi  étrangers  ont  accentué  leurs 
progrès,  particulièrement  ceux  de  second  ordre,  donnant  un  re 
venu  relativement  rémunérateur.  A  la  fin  de  l'année,  un  revire- 
ment s'est  produit  dans  la  tendance  de  ce  groupe,  les  craintes 
d'un  conflit,  en  Extrême-Orient,  ayant  suscité  des  offres  qui  n'ont 
pu  trouver  de  contre-parties  sans  faire  fléchir  sensiblement  les 
cours. 

La  baisse  des  Consolidés  aiujlais  s'est  encore  accentuée  au 
cours  de  l'année  dernière.  Tout  a  concouru,  d'ailleurs,  à  le  préci- 
piter :  la  réduction  de  l'intérêt  de  2  3/4  à  2  1/2  0/0  accomplie  en 


(1)  Pour  faire  la  comparaison,  il  est  nécessaire  de  multiplier  par  2, 
base  de  réchange  des  obligations  anciennes  contre  les  nouvelles,  la  cote 
de  1902. 

(2)  Pour  la  comparaison,  les  cours  des  Séries  C  et  D,  en  1902,  doivent 
être  multipliés  par  100/42  et  100/37,5,  puisque  42  obligations  Série  C 
ont  été  échangées  contre  100  obligations  nouvelles  et  37,5  obligation 
Série  D  contre  160  obligations  nouvelles. 


Dans  rintervtllc 

r'Iuj  haut 

Plus  bas 

94   .. 

88  40 

82  50 

73  .. 

104  60 

101  .. 

79  .. 

76  .. 

110  .. 

105  .. 

92  60 

86  .. 

250  .. 

220  .. 

105  25 

101  .. 

ia5  .. 

102  .. 

33  .. 

30  60 

90  50 

84  26 

90  .. 

85  .. 

100  50 

95  .. 

37  50 

31  .. 

33  50 

20  .. 

615  .. 

470  .. 
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avril,  les  émissions  successives  de  bons  du  Trésor  et  la  concurr 
rence  de  Temprunt  du  Transvaal  3  0/0  émis  en  mai,  le  renché- 
rissement du  loyer  de  largent  sur  le  marché  anglais,  enfin,  à 
la  fin  de  Tannée,  la  lension  des  rapports  entre  la  Russie  et  le 
Japon.  On  prévoit  de  nouveaux  appels  au  crédit  dans  un  avenir 
prochain. 

La  fermeté  de  Vllalien,  qui  ne  s'est  pas  démentie  au  cours  de 
l'année  1903,  est  due  autant  au  rapprochement  franco-italien 
qu'à  la  continuation  de  la  prospérité  du  pays*,  attestée  par  des 
changes  favorables. 

VExlérieure  Espagnole  a  été  poussée  par  la  spéculation  jus- 
qu'à 92  50  sur  les  espérances  qu'avait  fait  concevoir,  à  deux  re- 
prises, l'apparition  de  M.  Villaverde  au  pouvoir,  avec  ses  projets 
de  réduction  des^  dépenses  militaires  et  de  restauration  de  la  cir- 
culation fiduciaire  et  monétaire.  Ces  espoii-s  se  sont  évanouis  avec 
de  nouveaux  ministres  partisans  des  dépenses  militaires  et  indif- 
férents à  l'amélioration  du  change  :  l'Extérieure  est  retombée 
au-dessous  de  89,  cours  qui  semble  encore  bien  .élevé. 

Le  règlement  de  la  Dette  Extérieure  Portugaise,  est  aujourd'hui 
un  fait  accompli.  Tandis  que  Tan  dernier  enc  ore,  figuraient  à  la 
cote,  des  obligationsi  des  types  3  0/0,  4  0/0  et  i  1/2  0/0,  nous  ne 
trouvons  plus  aujourd'hui  que  des  obligations  du  type  3  0/0. 

Bien  que  ces  dernières  obligations  rapportent  uniformément  un 
intérêt  de  15  francs  garanti  sur  les  recettes  des  douanes,  elles 
sont  de  trois  séries,  suivant  qu'elles  proviennent  de  l'échange 
contre  des  obligations  3  0/0,  4  0/0  ou  4  1/2  0/0.  Les  deux  pre- 
mières séries  sont  remboursables  à  500  fr.  ou  625  fr.,  respective- 
ment, mais  ce  serait  bien  à  tort  que,  pour  l'une  ou  l'autre  série, 
on  ferait  entrer  en  ligne  de  compte  l'avantage  d'une  prime  d'amor- 
tissement, puisque  le  gouvernement  a  la  faculté  de  pouvoir  effec- 
tuer cet  amortissement  par  rachat  en  Bourse.  Seuls,  les  tilres  de 
la  3*  série  doivent  être  amortis  par  tirages  au  sort,  avec  rembour- 
sement à  500  fr.  Quant  aux  titres  non  productifs  d'intérêls  remis 
aux  porteurs  d'anciennes  obligations  4  1/2  0/0  et  amortissables 
en  99  ans  dans  les  mêmes  conditions  que  les  obligations  3*  série 
productives  d'intérêts,  ce  sont  de  véritables  billels  de  loterie.  Ils 
s'inscrivent  à  la  deuxième  partie  de  la  cote. 

Pour  faire,  à  un  an  d'intervalle,  la  comparaison  entre  Fancienne 
obligation  portugaise  3  0  0  et  l'obligation  nouvelle  3  0  0,  il  faut 
multiplier  par  2,  d'après  les  bases  de  rechange,  le  cours  de  31  75 
({n'inscrivait  l'an  dernier  l'obligation  ancienne  3  0/0.  On  se  rend 
compte  ainsi  que  les  rentes  portugaises,  d'ailleurs  favorisées  par 
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une  nouvelle  détente  de  l'agio  sur  l'or  à  23  0/0  contre  25  0/0  Tan 
dernier,  ont  sensiiblement  progressé. 

Les  difficultés  de  la  constitution  du  ministère  hongrois  et  les 
désaccords  survenus  entre  les  deux  parties  de  la  monarchie 
austro-hongroise  n'ont  eu  que  peu  d'influence  sur  l'allure  des 
rentesi  autrichienne  et  hongroise  ;  les  cours  des  rentes  4  0/0  net 
se  sont  bien  maintenus  à  quelques  points  au-dessus  du  pair. 

La  cote  des  fonds  russes»  4  0/0  net,  s'est  enrichie,  au  cours  de 
l'exercice,  des  obligations  Riazan-Ouralsk,  Moscou-Kiew^,  Mos 
cou-Windau,  du  type  4  0/0  net  sans  impôts.  Cette  cote  a  été  fer 
mement  tenue  toute  l'année,  avec  une  tendance  à  la  baisse  fin  dé- 
cembre. Il  n'y  a  plus,  actuellement,  à  la  cote  de  Paris,  qu'un  type 
unique  de  Rente  Turque  4  0/0  uni(iée. 


* 


31  décembre 
1002  1903 

Banque  de  France 3.775  3.785 

Banque  de  l'Algérie 980  1.260 

Crédit  Foncier 750  690 

Crédit  Lyonnais 1.085  1.150 

Comptoir  National  d'Escompte 690  610 

Société   Générale 620  626 

Crédit  Industriel  et  Commercial 610  620 

Banque  de  Paris  et  des  Pays-Bas 1.090  1 .140 

Banque  de  Tlndo-Chine 976  1.060 

Banque   Parisienne 560  700 

Rente   Foncière 165  190 

Sous-Comptoir   des   Entrepreneurs 310  820 

Compagnie  Algérienne 686  740 

Banque  du  Mexique 606  670 

Banque  Ottomane 596  600 

Banque  des  Pays  Autrichiens 436  485 

Crédit  Foncier  Egyptien 636  666 

C'est  sui-tout  pour  les  actions  des  grands  établissements!  de  cré- 
dit que  la  Bourse  de  Paris  a  eu  les  meilleures  dispositions.  Dans 
ce  compartiment,  la  hausse  s'est  maintenue  toute  Tannée. 

La  Banque  de  France  se  retrouve  à  peu  près  aux  mêmes  cours 
au  31  décembre  1902  et  1903  ;  malgré  une  augmentation  de  10  fr. 
pour  le  dividende  de  1903. 

Le  Crédit  Foncier  a  reculé  :  les  dividendes  n'ayant  pas  été  aug- 
mentés. L'émission  des  obligations  foncières  faites  en  novembre, 
a  obtenu  un  très  grand  succès. 

Le  Crédit  Lyonnais  gagne  65  francs  ;  le  Comptoir  d'Escompte^ 
20  francs  ;  la  Société  Générale  a  pu  augmenter  son  dividende  en 
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1903.  Son  capital  a  été  porté  de  160  à  200  millions.  Les  autres 
grandes  banques  ont  profilé  des  émisisions  et  des  plus-values  des 
valeurs  qu'elles  ont  en  portefeuille. 

Comme  tous  les  ans,  M.  Neymarck  publie,  dans  le  Rentier^  des- 
renseignements statistiques  très  intéressants,  sur  la  situation  com- 
parée de  nos  grands  établissements  de  crédits  : 

Encaisse.  —  L*ensiemble  des  encaisses  disponibles  au  Crédit 
Foncier,  Crédit  Lyonnais,  Comptoir  national  d'Escompte,  Société 
Générale,  Crédit  Industriel,  s'élevait  : 

Fin  décembre  1897  à  214  millions. 

—  —       1898  à  261      — 
_         -_       1899  à  259      — 

_       1900  à  294      — 

—  —       1901  à  278      ~ 

1902  à  268      -^ 

Dépôt  de  londs,  —  Aux  mômes  dates,  dans  les  mêmes  établis- 
sements de  crédit,  l'ensemble  des  dépôtsi  était  de  : 

Fin  décembre  1897  de  1.186  millions. 

—  —        1898  de  1.240      — 

—  —        1899  de  1.266      — 

—  —        1900  de '1.397      — 

—  —        1901  de  1.460      — 
~  -        1902  de  1.504      -^ 

—  juin      1903  de  1.583      — 

Porleleuille  commercial.  —  Il  s<*élevait,  le  Oédit  Foncier 
excepté,  aux  chiffres  suivants  : 

Fin  décembre  1897  à  1.065  millions. 

—  —      4898  à  1.158        — 

—  —   1899  à  1.233   — 
~    —   1900  à  1.461    — 

—  --   1901  à  1.612 

—  —   1902  à  1.647   — 

—  juin   1903  à  1.743   ~ 

Heporls,  prêls  et  avances  sur  gavanlic,  —  Le  total  do  ces  cha- 
pitres dans  cinq  grands  établiss»ements  désignés  ci-dessus,  était  : 

Fin  décembre  1897  de  <562  millions. 

•^       —        \%m  de  mn     — 

^  —  1899  de  550  -  - 

^  ^  lîïOO  de  671  - 

^  -  -  1901  de  660  — 

-^  -^  1902  de  791  — 

—  juin  1903  de  838  — 
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Porleleuille  de  valeurs  et  parlicipalions.  -  Les  comptes  s'éle- 
vaient : 

Fin  décembre  1897  à  386  millions. 
_        1898  à  330        — 

—  —        1899  à  297        — 

1900  à  388        — 

—  —        1901  à  436        — 

—  —        1932  à  376        — 

—  juin      1903  à  344        ~ 

Complet  courants  débiteurs,  —  Ils  étaient  : 

Fin  décembre  1897  de  574  millions. 
_  1898  de  605      — 

—  —  1899  de  560  -^ 
—  1900  de  709  — 
~          1901  de  646      — 

—  —  1902  de  613      — 

—  juin        1903  de  644      — 

Comptes  courants  créditeurs.  —  L'ensemble  de  ces  comptes 
s'élevait  aux  chiffres  suivants  : 

Fin  décembre  1897  à      959  millions. 

—  —      1898  à     982        — 

—  ^-   1899  à  1.070    — 
_   1900  à  1.119    — 

—  -   1901  à  1.251 

—  —   1902  à  1.321    — 
juin  1903  à  1.448 

Aux  dates  correspondantes,  voici  quelle  élait  la  situation  de 
rcncaieee,  des  comptes  courants  particuliers»,  du  portefeuille 
commercial  et  des  avances  sur  titres  à  la  Banque  de  France  : 


FIN 


1897 

1898 

1899 

1900 

1901 

1902 

Millions 

Encaisse  .... 

3.158.6 

3.030.2 

3.030.7 

3.446.7 

3.565.6 

3.617.6 

Comptes  cou- 

rants parti- 

culiers   . . . 

517.2 

473.1 

539.8 

606.7 

786.8 

462.0 

Portefeuille 

commercial 

959.8 

1.006.2 

1.199.6 

847.3 

793.0 

827.9 

Avances     sur 

titres   

379.9 

436.7 

482.9 

509.8 

586.6 

482.6 
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On  peut  ainsi  se  rendre  compte  immédiatement  de  l'ensemble 
des  opérations  dans  les  sociétés»  de  crédit  et  à  la  Banque  de  France 
au  31  décembre  1902  : 

Sociétés  do  crédit  Baii<|uo  de  France 

Millions  Millions 

Encaisse    268  3.617.6 

Comptes  courants  créditeurs 1.321  462.0 

Portefeuille  commercial 1.647  827.0 

Reports,  prêts,   avances 791  482.0 

Portefeuille  de  valeurs  et  participation.            376  » 

Pour  compléter  cette  statistique,  voici  quels  étaient  les  cours 
auxquels  se  négociaient  les  actions  de  la  Banque  de  France,  Cré- 
dit Foncier,  Crédit  Lyonnais,  Comptoir  National  d'Escompte,  So- 
ciété Générale,  Crédit  Industriel,  fin  décembre  1897,  1898,  1899, 
1900,  1901  et  1902,  ainsi  que  les  dividendes  distribués  pour  ces 
mômes  années  : 

Cours  cotés  fin  décembre» 

Cours 
1897        1898        1899       1900         1901         1902  au  30  juin. 

BaïK^ue  tic  FrauGC 3.373  3.740  4.183  3.803  3.750  3.775  3.75C 

Crédit  Foncier 658  728  725  678  720  750  672 

Crédit  Lyonoais 800  863  996  1.112  1.005  1.085  1.125 

Comptoir  National  descompte .  586  590  613  585  576  589  590 

Société  Générale 530  S41  390  615  605  621  625 

Crédit  Industriel  et  Commercial.  602  61i  626  602  595  608  617 


Dividendes   distribués   (brut). 

1897  1898  1899  1900 


1901  1902 


Banque  do  Franco 1 13  54 

Créilit  Foncier 25    » 

Crédit  Lyonnais 40    > 

Comptoir  National  d'escompte  .  23    > 

Société  Générale 12  50 

Crédit  Industriel  et  Commercial.  12  50 


114  58 

135  41 

151  04 

123  » 

125  . 

25  » 

25  » 

23  » 

26  • 

26  » 

40  B 

50  « 

50  « 

50  » 

30  . 

26  25 

27  50 

27  50 

27  50 

27  5C 

12  50 

13  54 

14  60 

14  84 

15  36 

12  50 

12  50 

12  50 

12  50 

12  50 
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*  * 

Cours  des  actions  cl  obligations  de  Chemins  de  (er 

au  31  décembre 

1*102  1903  l*lus  haut      Plus  bas 

Actions   Nord 1830  . .  1861  . .  1855  . .  1820  . . 

—  Lyon    1478  . .  1408  . .  1470  . .  1400  . . 

—  Orléans    1485  . .  1467   . .  1575  . .  1480  . . 

—  Midi    1242  ..  1176  ..  1226  ..  1160  .. 

—  Est    944  ..  918  ..  966  ..  900  . . 

-       Ouest    939  ..  880  . .  965  . .  885  . . 

~      Bône-Guelma    723  . .  700  . .  737  . .  710  . . 

Est-Algérien   720  . .  716  . .  740  . .  710  . . 

—  Ouest-Algérien   634  . .  630  . .  643  . .  622  . . 

Obi.   3%   Nord 470  . .  462  . .  472  . .  462  . . 

~  3% Lyon  fusion  nouvelle.       466  26      460  . .  463  . .       440  . . 

—  2  1/2  0/0  Nord 419..       405..  421..       415.. 

—  3  0/0  anciennes  Orléans.      471  25      468  . .  464  . .       462  . . 

—  —  Est  ....       461  60      466  ..  465  . .       456  . . 
~               -               Ouest..       467  ..       463  . .              460  . .       447  . . 

—  -  Midi  ...       467  ..       452  . .  461  . .       448  . . 

—  3  O/O  Bône-Guelma 460..       446..  460..       440.. 

—  3  0/0  Est-Algérien 468..       444..  466..       445.. 

StHis  rinflueiice  des  menaces  de  rachat  el  de  la  baisse  de  la 
Heute,  les  actions  des  Chemins  de  fer  français  n'ont  pas  pu,  à 
l'exception  du  Nord,  maintenir  les  cours  de  1902.  Les  recettes 
sont  en  augmentation  sensible,  mais  les  dépenses  d'exploitation 
s'accroissent  chaque  année.  Les  compagnies  sont  obligées  d'ac- 
corder des  réductions  de  tarifs,  ce  qui  diminue  sensiblement  leurs 
recettes.  Enfin,  en  1903,  les  transports  de  sucre,  pour  le  Nord, 
de  vins  pour  le  Midi,  l'Orléans  et  le  P.-L.-M.,  de  fruits  pour  l'Or- 
léans, le  Midi  et  l'Ouest,  n'ont  pas  donné  leur  rendement  annuel 
ordinaire  en  raison  des  mauvaises  récoltes  des  fruits  et  de  la  bet- 
terave. 

La  statistique  annuelle  que  publie  régulièrement  M.  Neymarck 
&ur  les  émissions  et  remboursements  d'obligations  des  six  gran- 
des Compagnies  de  chemins  de  fer,  était  particulièrement  inté- 
ressante à  relever  cette  année.  On  pouvait  se  demander,  en  effet, 
si  l'épargne  aurait  continué  à  se  porter,  comme  par  le  passé,  sur 
ces  titres  en  présence  de  la  baisse  de  la  renie,  des  rofraits  de 
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fonds  des  Caisses  d'épargne,  des  attaques  passionnées  dont  le 
crédit  de  l'Etal  a  été  l'objet.  Les  chiffres  qui  vont  suivre  répon- 
dront à  ces  questions  (1). 

1^  Relevé  total  des  obligations  3  0/0  et  2  1/2,  vendues  en  1902 
par  chaque  compagnie  ;  montant  produit  par  ces  ventes  ; 

2®  Indication  du  nombre  d'obligations  3  0/0  vendues,  par  com- 
pagnie, avec  les  prix  moyens  de  vente  et  le  montant  produit  par 
ces  ventes  ; 

3*  Mêmes  renseignements  sur  les  obligations  2  1/2  0/0  ; 

4®  Relevé  total  des»  ventes  d'obligations  2  1/2  depuis  leur  créa- 
tion en  1895  ; 

5**  Relevé  total  des  obligations  remboursées  en  1903,  et  depuis 
1885; 

6**  Rappel  des  émissions  d'obligations  vendues  et  du  prix  de 
vente  depuis  1885. 


(1)    Recettes  des  chemins  de  fer  français  en  1903. 


LIGNES 


COMPAGNIES  D'INTÉRÊT  CÉNÉRAL 

Chemins  de  fer  de  TElat 

Paris- Lyoïi-Médilerranée (*) 

—  Chemins  algériens. .  . 

Nord 

Ouest 

Orléans 

Est 

Midi 


Cies  SECONDAIRES  D'INTÉRÊT  GÉNÉRAL 

Est-Algérien 

Bône-Guelmâ  et  prolon.  Ancien  réseau  : 
Algérie  : 

Lignes  à  Toio  large 

Li^cs  à  voie  étroite 

Tunisie  : 
IJgnes  i  voie  large  garanties  par  l'Etat 

français (1  ) 

Nouveau  réseau  Tunisie  : 

Lignes  à  *oie  large 

Lignes  à  vole  étroite 

Tunis-La  Goulette-Marsa 

Ouest-Algérien  (I^ovince  d'Oran) , 

—    Blida  à  Berrouaghia 

Réseau  Franco-Algérien 

Oran  à  Ariew 

Médoc 


«  a. 

es 


i.916 
9.280 
513 
3.765 
5.794 
7.096 
4.92: 
3.733 


897 


308 

128 


226 

73 
373 

30 
296 

84 
814 

42 
103 


fr. 

50.737.800 
454.940. 000 
9.840.000 
234.830.000 
185.134.000 
232.739.758 
186.677.000 
114.884.000 


8.602.208 


3.801.284 
1.598.408 


2.557.775 

766.323 
1..H39.348 

483.024 
3.407.060 

503.000 
4.229.101 

305.088 
1.345.671 


49.811.000 
448.920.000 

10.005.000 
230.565.000 
181.028.000 
220. '.>)«.  000 
181.637.000 
112.486.000 


8.161.915 


3.546.895 
1.450.561 


2.269.808 

788.233 
1.228.341 

488.136 
3.497.040 

507.160 
3.983.052 

252.891 
1.498.008 


DIFFERENCE  EN  FAVEUR  DE 


recettes 
brutes 


fr. 

925.900 
6.020.000 

» 
4.205.000 
4.106.000 
2.743.154 
5.040.000 
2.391.000 


440.293 


354.389 
147.847 


287.967 
311.006 


246.048 
52.196 


GT 


0/0 

1   8( 

0  59 

1  85 
0  94 
0  60 
i  81 


5  39 


10  28 
10  19 


12 

24  64 


6  17 
20  63 


recettes 
brut«s 


21.910 

5.111 

89.980 

4.160 


62.936 


sr 


1    65 


1  67 


2  78 

1  05 

2  64 

0  Si 


3  1» 
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Montant  total  des  obligations  2  1/2  et  3  0/0,  vendues  en  1903. 

Nombre  d'obligations  Hootanl  produit 

▼endnes  par  ces  ventes 

Est   28.160  12.381.480    » 

Lyon    88.091  39.422.117    » 

Midi    38.878  17.173.306    » 

Nord  36.196  16.361.133    » 

Orléans    109.222  48.328.090    » 

Ouest   46.205  10.986.000    » 


Totaux    346.762  153.651.076    »> 

L'ensemble  des  obligations  2  1/2  et  3  0/0,  vendues,  en  1903,  s'é- 
lève à  346.752  pour  im  capital  de  153.651.076  francs,  ce  qui  re- 
présente pour  environ  300  jours,  non  fériés,  un  placement  moyen 
par  jour  de  1.155  obligations^  pour  un  capital  de  512.000  francs. 

La  Compagnie  de  Paris-Orléans  tient  la  tête  avec  109.222  obli- 
gations vendues  pour  un  capital  de  48.328.090  francs  ;  viennent 
ensuite  le  Lyon  avec  88.091  obligations  pour  39.422.117  francs  ; 
rOuest  avec  46.205  obligations  pour  19.985.000  francs  ;  le  Midi 
avec  38.878  obligations  pour  17.173.306  francs  ;  le  Nord  avec 
36.196  obligations  pour  16.361.133  francs  ;  l'Est  avec  28.160  obli- 
gations pour  12.381.430  francs. 

Obligations  3  0/0  vendues  en  1903. 

Nombre  d'oblijralions        Prix  Montant  produit 

vendues        moyen  dci*  ventes  par  ces  ventes 

Est    15.040  460  68  6.928.627 

Lyon    69.849  456  35  31.876.171 

Midi    32.659  448  106  14.634.711 

Nord   27.381  462  129  12.653.540 

Orléans   90.386  448  807  40.562.800 

Ouest    31.891  446  33  14.234.000 

Totaux   267.205  120.889.849 

De  môme  que  les  années  précédentes",  les  six  compagnies  ont 
vendu  des  obligations  3  0/0  concurremment  avec  des  obligations 
2  1/2,  donnant  ainsi  satisfaction  aux  goûts  et  aux  convenances 
du  public.  Si  le  revenu  net  des  obligations  3  0/0  est  de  quelques 
centimes  plus  élevé  que  celui  des  obligations  2  1/2  0/0,  par  con- 
tre, la  prime  au  remboursement  est  plus  élevée  sur  l'obligation 
2  1/2  que  sur  l'obligation  3  0/0  ;  le  capitaliste  qui  désire  obtenir 
le  maximum  de  revenu  pour  ses  capitaux,  choisit  l'obligation 


Digitized  by 


Google 


?32  LE  MARCHÉ  FINANCIER  EN   1903 

C'est  en  1895,  que  la  Compagnie  d'Orléans  a  pris  Finitiative 
de  créer  et  placer  ce  nouveau  type  de  titres.  A  cette  époque,  les 
prix  de  vente  étaient  de  415  francs  environ  ;  les  obligations  3  0/0 
valaient  environ  450  francs.  Les.  cours  des  deux  types  d'obliga- 
tions se  sont  donc  facilement  maintenus,  et  on  voit  que  la  faveur 
du  public  leur  est  acquise. 

Nombre  et  montant  des  obligations  remboursées. 

Pendant  Tannée  1903,  les  six  grandes  Compagnies  ont  amorti 
ei  remboursé  287.316  obligations  diverses  pour  un  capital  de 
l'i 7. 509.375  francs. 


Quantités  Francs 


En  voici  le  détail 


Est: 
Obligations  3  0/0 

-  2  1/2 

-  diverses    

Lyon  : 

Obligations  3  0/0 

-^  -2   1/2 

—  diverses 

Midi: 

Obligations  3  0/0  anciennes. 

—  3  0/0  nouvelles.. 

-^  2   1/2 

Xord: 

Obligations  3  0/0 

—  2  1/2 

—  diverses    

Orléans  : 

Obligations  3  0/0 

—  2  1/2 

diverses 

Ouest: 

Obligations  3  0/0 

^  2  1/2.... 

-^  diverses    


Pondant  Tannée  1903,  le  montant  total  des  obligations  rembour- 
ti<*cs  s'est  élevé  à  287.316  pour  un  capital  de  147.509.375  francs. 
Eli  1902,  il  avait  6lé  remboursé  277.374  obligations  pour  139  mil- 
lions 035.200  francs. 

Depuis  1885,  le  montant  total  des  remboursements  effectués,  a 
été  Lie  1.852.000.000,  se  divisent  comme  suit  : 


33.795 

16.897.500 

1.000 

500.000 

6.297 

3.653.125 

82.168 

41.064.000 

3.221 

1.610.500 

7.387 

6.793.750 

18.473 

9.236.500 

4.766 

2.383.000 

1.656 

828.000 

34.168 

16.870.500 

1.605 

816.000 

907 

421.000 

41.612 

20.756.000 

4.300 

2.160.000 

2.259 

1.236.000 

40.134 

20.067.000 

3.136 

1.568.000 

532 

639.500 

287.316 

147.509.275 
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ToUI 

Moyenne  annuelle 

1885  à  1891... 

miliions 

460 

millions 

64.3 

1892  à  1898. . . 

732.8 

104.6 

1899  à  1903. . . 

670 

134 

233 


Ces  chiffres  sont  significatifa 

D'année  en  année,  le  montant  des  remboursements  d'obliga- 
tions augmente.  D'ici,  à  Texpiration  de  leurs  concessions,  c'est-à- 
dire  de  1950  à  1960,  toutes  les  compagnies  devront  avoir  amorti 
et  remboursé  lesi  obligations  émises  et  celles  qu'elles  émettent 
tous  les  ans  pour  les  travaux  qu'elles  ont  à  faire.  Il  est  nécessaire 
de  faire  remarquer  que  leurs  charges  sont  d'autant  plus  lourdes 
qu'elles  émettent  des  titres  remboursables  dans  une  période 
d'amortissement  plus  courte. 

Faisons  remarquer  aussi  l'erreur  dans  laquelle  on  tombe  quand 
on  rapproche  du  montant  des  remboursements  et  amortissements 
effectués  chaque  année  par  les  compagnies,  le  montant  des  em- 
prunts qu'elles  effectuent.  Les  remboursements  s'appliquent  à 
des  travaux  faits,  exécutés,  et  sont  de  véritables  amortissements  ; 
les  emprunts  sont  effectuési  pour  exécuter  de  nouveaux  travaux, 
accroître  le  matériel,  l'outillage,  et,  conséquemmenl,  l'actif  des 
compagnies.  Cet  actif  fera  retour,  sans  bourse  délier  ù  l'Etat,  et 
ces  emprunts,  eux-mêmes,  doivent  être  amortis  dansi  la  même 
période  que  les  emprunts  anciens.  Les»  amortissements  effectués 
par  les  compagnies  sont  donc  l'équivalent  d'un  amortissement  de 
la  dett€  publique,  puisque  toutes  les  compagnies  doivent  appar- 
tenir à  l'Etat. 

D'après  la  statistique  annuelle,  de  M.  Neymarck,  le  nombre 
total  et  le  montant  des  obligations  amorties  et  remboursées  de- 
puis 1892,  a  été  le  suivant  : 


Nombre  d'obligations     MonUnt  en  capital 
Années  amorties  Francs 


1892. 
1893. 
1894. 
1896. 
1896. 
1897. 

189e. 

1899. 
1900. 
1901. 
1902. 

mm. 


177.290 

92.896.500 

184.833 

95.461.475 

197.721 

101.643.475 

202.643 

104.470.175 

211.073 

108.916.525 

222.099 

110.525.125 

SÎ30.099 

118.983.900 

238.613 

123.790.000 

^51.869 

127.299.400 

2tiL740 

132.617.375 

277.374 

139.035.200 

Û^JMCi 

147.509.375 
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A  ces  147  millions  d'obligations  remboursées  en  1903,  il  fau- 
drait ajouter  un  peu  plus  de  6  millions  de  remboursiements  d*ac 
tions.  On  sait,  en  effet,  que  toutes  les  Compagnies,  sauf  le  Lyon, 
dont  la  période  d'amortissement  commence  seulement  en  1907. 
remboursent  chaque  année  un  certain  nombre  d'actions  qui  soiU 
remplacées  par  des  actions  de  jouissance. 

En  ajoutant  ces  6  millions  aux  147  d'obligations  remboursées, 
l'ensemble  des  remboursements  effectués  par  les  compagnies  sur 
les  titres  sortis  aux  tirages  s'élève  à  environ  153  millions. 

11  faut  remarquer  que  l'Etat  n'a  pas  amorti  un  centime  sur  lo 
coût  de  son  réseau. 

En  résumé  : 

1**  Les  sdx  grandes  Compagnies  de  chemins  de  fer  ont  vendu,  en 
1903,  à  leurs  guichets  ou  par  leurs  intermédiaires!  habituels  à  la 
Bourse  de  Paris,79.547  obligations  2  1/2  0/0  et  267.205  obligations 
3  0/0,  soit  en  tout  346.752  obliifalions,  ce  qui  représente  1.155 
obligations,  par  jour  non  férié  : 

2**  Le  montant  produit  par  ces  ventes  a  été  de  153.651.076  fr., 
représentant,  par  jour  non  férié,  une  somme  de  plus  de  512.000  fr. 

3°  Le  nombre  d'obligations  diverses  amorties  a  été  de  287.316, 
pour  un  capital  de  147.509.375  francs  ; 

4°  L'ensemble  des  obligations  2  1/2  placées,  a  été,  depuis  dé- 
cembre 1895,  époque  à  laquelle  la  Compagnie  d'Orléans  a  pris 
l'initiative  de  commencer  le  placement  de  ce  nouveau  type,  jus- 
qu'à la  un  de  1903,  de  1.620.319  titres  ; 

5**  Depuis  1885,  c'est-à-dire  un  an  après  que  les»  conventions 
fonctionnaienl,  les  six  grandes  Compagnies  de  chemin  de  fer  ont 
placé  8.963.124  obligations,  pour  un  capital  de  3.810.300.000  fr  ; 

6*  Dans  la  même  période,  elles  ont  amorti  sur  leurs  emprunts, 
anciens  et  nouveaux,  1.852  millions. 

Relevé  général  des  obligations  vendues  depuis  1885. 


AnnéM 


1885. 
1886. 
1887. 
1888. 
1889. 
1890. 
1891. 
1892. 
1893. 


Obligations 
vendues 

ToUl  du 

prix  de  rente 

MilUons 

760.762 

283.6 

873.992 

336.0 

434.396 

168.4 

496.743 

197.2 

576.926 

232.8 

463.484 

198.8 

340.610 

160.8 

420.163 

191.0 

.557.024 

254.-6 
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1894. 
1895. 
1896. 
1897. 
1898. 
1899. 
1900. 
1901. 
1902. 
1903. 


Totaux. 


FRANCK 

408.541 

188.0 

208.958 

97.4 

212.230 

98.3 

238.187 

107.6 

282.316 

125.0 

446.096 

191.8 

817.006 

349.6 

666.087 

291.5 

433.971 

194.3 

346.752 

153.6 

8.963.124 

3.810.3 
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Ce  qui  ivprésenle  une  moyenne  de  plus  de  470.000  obligations, 
placées  tous  les  ans  pour  un  capital  de  plus  de  200.000.000  par 


an. 


* 


31  d^enibrp 

1002  1903 

Actions  Nord  de  l'Espagne 204  . .  191  . 

—  Saragosse 3a5  . .  320  . 

—  Andalous    IfK)  . .  165  . 

Obi.  Saragosse  l'»  hypothèque 390  ..  395  . 

—  Nord  de  l'Espagne  1^  hypot.     341   . .  347  . 

Andalous  1«  série 282  ..  275  . 

Ch.  Portugais  3  0/0  1"  rang.     368  . .  376  . 

—               —    2«   rang.     157   . .  205  . 


Plus  haiil     Plus  l>a« 


230 
360 
215 
400 
370 
310 
380 
205 


190  .. 

310  .. 

160  .. 

380  .. 

355  .. 

275  .. 

360  .. 

165  .. 


Les  Chemins  espagnoh  ont  suivi  les  fluctuations  du  change 
qui,  celle  année,  a  été  plus  défavorable  à  TEspagne  qu'au  Por- 
tugal. Pour  améliorer  le  change,  des  compagnies  espagnoles 
avaient  eu  l'idée  de  constituer  le  Syndical  des  francs.  Le  but  de 
Cfile  association,  c*élûit  d'acheter  For  nécessaire  au  paiement 
ries  coupons  à  TétrangiM*.  Le  syndicat  n'a  pu  fonctionner  que  pen- 
dant un  an.  car  il  a  ^\ê  dissous*  en  janvier  1904.  Il  est  assez  inté- 
ressant de  connaître  les  opérations  effectuées  par  ce  syndical 
peudant  son  unique  minée  d*ex'istcnce  : 

Le  monlanl  des  acliats  a  élé  de  1.030..586  £  au  cours  moyen  de 
pes.  33,883,  plus  57-019.307.  fr.  au  change  moyen  de  35,149  0/0. 
('onverti  en  francs  le  total  est  de  ^'2.783.907  francs  répartis  comme 
suit  entre  les  intéressés  :  Nord  rte  l'Espagne,  385.989  £,  23  mil- 
lions ^14,705  francs  ;  Saragosse,  136.229  £,  22.220.936  fr.  ;  An- 
dalous, 74,281  £,  i. 324, m 3  fr.  :  Banque  d'Espagne,  138.087  £, 
7.228-ift3  fr.  Le  total  de  pesetas  payé  a  été  de  112.195.965  ré- 
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parti  comme  suit  :  Nord  de  l'Espagne,  44.441.939  ;  Saragosse, 
44.900.606  ;  Andalous,  8.377.478  ;  Banque  d'Espagne,  14.475.942. 
Les  courtages  payés  ont  été  de  105.215  pesetas,  les  Commissions, 
à  Paris  et  à  Londres,  de  117.322  pesetas. 

L'échec  du  Syndicat  des  Francs  était  prévu.  11  est,  en  effet, 
impossible  d'améliorer  le  change  d'un  pays  en  achetant  de  l'or 
à  l'étranger.  Ce  qu'il  faut  avant  tout,  c'est  améliorer  la  situation 
économique  du  pays. 

Les  Chemins  portugais  sont  mieux  tenus  sur  l'annonce  de 
l'ouverture  de  nouvelles  lignes  très  productives,  dit-on.  Les  Lom- 
bards ont  vacillé  entre  91  et  93  francs.  Le  convenio  a  été  accepté 
par  les  obligataires. 


« 
«  « 


31  déc.  1902    31  déc.  I0«t3 


Ville  de  Paris  1871  3  0/0 412  50  413     » 

~  1896  2  1/2  0/0 378  50  376     » 

—  1898  2  0/0 416    »  415     »> 

—  1899  2  0/0 407     »  402     » 

Communales  3  0/0  1880 502    »  501     » 

Foncières  2  60  0/0  1885 481     »  473     » 

Communales  3  0/0  1891 400    »  399  75 

Communales  2  80  0/0  1892 478    »  467  60 

Communales  2  60  0/0  1899 475    »  466     » 

Comme  les  obligations!  de  Chemins  de  fer,  les  obligations  de 
la  Ville  de  Paris  et  du  Crédit  Foncier,  ont  suivi  la  baisse  de  la 
rente.  L'emprunt  du  Crédit  Foncier  a  été  couvert  plus  de  quarante 
fois.  La  Ville  de  Paris  est  autorisée  à  emprunter  170.000.000,pour 
l'achèvement  du  Métropolitain.  Le  département  de  la  Seine  de- 
mande à  emprunter  200.000.000.  La  Ville  de  Paris  e&t  aussi  en 
instance  devant  le  Parlement,  pour  être  autorisée  à  emprunter 
100.000.000  pour  rétablissement  de  la  régie  municipale  du  gaz. 


* 
«  « 


Fin  décembre 
1900    1901     1902    1903 


Canal   de  Suez 3.580  3835  3909  4100 

Cie  Française  Thomson-Houston 1215  700  680  680 

Cie  Parisienne  de  Tramways »>  200  190  210 

Cie  Générale  Française  de  Tramways 668  430  530  560 

Cie  Générale  de  Traction 405  30  20  '15 

Tramways   Est-Parisien 405  130  110  55 

Tramways  de  Paris  et  du  Dép.  de  la  Seine. . .       700  480  450  880 

Métropolitain   586  665  610  • '600 

Omnibus  de  Paris 1536  775  690  680 

Cie  Générale  des  Voitures  à  Paris 280  130  275  175 
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Cie  Thomson-Houston  de  la  Méditerranée...        »  400  360  480 

Omnium  Lyonnab »  65  40  'IIO 

Messageries  Maritimes 620  416  260  220 

Cie  Générale  Transatlantique 805  150  140  150 

Chargeurs  Réunis 1168  1125  700  600 

Cie   Havraise   Péninsulaire »  900  675  600 

Gaz  Parisien 1137  816  760  800 

Gaz   Central 1325  1260  1370  1350 

Union  des  Gaz  (l'»  série) 972  1110  1080  980 

Cie  Générale  des  Eaux 1990  2000  2040  1820 

Magasins  Généraux 620  630  690  626 

Docks  de  Marseille 405  363  330  340 

Cie   Edison 685  630  700  730 

Secteur  de  la  Place  Clichy 1040  925  980  980 

Cie  Générale  d'Electricité 634  450  400  430 

Aciéries  de  France 876  676  690  480 

Aciéries  du  Nord  et  Est 1670  1390  1520  1600 

Aciéries  de  la  Marine 1580  1380  1240  "1140 

Aciéries  de  Micheville 1050  625  765  1020 

Aciéries  de  Longwy 939  865  900  930 

Ateliers  et  Chantiers  de  la  Loire 945  960  990  1230 

Dyle-Bacalan    »  260  420  520 

Fives-Lille 472  370  340  230 

Forges  de  Huta-Bankowa 3600  3230  3500  4100 

Dniéprovienne    2870  2285  1900  1800 

Construct.  Mécaniques  du  Midi  de  la  Russie.      542  185  138  145 

Briansk    654  381  270  340 

Société  des  Métaux 480  370  435  470 

Electro-Métallurgie    698  295  260  290 

Dombrowa  1000  990  988  1240 

Sosnowice    2505  1985  1620  1740 

Houillères  de  la  Russie  Méridionale 670  337  136  140 

Sels   Gemmes 845  531  460  470 

Krivoï-Rog    2055  1270  1000  1440 

Rio-Tinto    1410  1040  1025-  1260 

Tharsis    215  143  110  124 

Boléo    2569  1995  1000  1760 

Cape   Copper 139  123  53  83 

Penarroya   2400  1000  920  1130 

Escombrera-Bleyberg    1025  741  644  740 

Aguilas    588  260  120  215 

Laurium    615  341  330  350 

Vieille-Montagne    600  660  595  670 

Malfidano    905  412  435  670 

Mokta-el-Hadid   1026  835  826  840 

Nickel 490  480  440  610 

Dans  l'ensemble,  les  valeurs  industrielles  se  retrouvent,  au 
31  décembre  1903,  à  des  cours  supérieurs  à  ceux  cotés  à  la  fin 


Capital  réduit. 
"^  Capita  augmenta. 
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de  Tannée  précédente.  Certains»  groupes,  comme  les  valeurs  de 
traction  et  la  métallurgie  française,  présentent  encore  des  bais- 
ses sensibles,  mais  cela  tient  à  des*  situations  pai  ticulières  qu'il 
est  trop  difficile  d'améliorer  pour  ne  pas  dire  impossible.  Y  a-l-il 
eu  une  recrudescence  dans  l'activité  économique  de  l'induslrie 
française,  c'est  ce  que  nous  verroais  en  étudiant  ï-éparément,  la 
métallurgie,  les  charbonnages,  les  entreprises  de  traction,  le  gaz 
et  les  secleurs  parisicnsi,  les  compagnies  de  navigation  et  les 
chantiers  de  construction.  Pour  l'instant,  nous  prions  le  lecteur 
de  se  reporter  au  tableau  ci-dessus.  Il  y  verra  les  cours  cotés  de- 
puis quatre  ans,  et  il  pourra  mesurer  facilement  les  écarts  cofisi- 
dérables  qui  existent  entre  les  cours  de  1900  et  de  1903,  en  pas- 
sant par  les  années  1901  et  1902,  qui  ont  laissé  des  souvenirs  cui- 
sants à  tant  de  capitalistes,  petits  et  gros. 

Malgré  une  détaxe  de  0  fr.  50  par  tonne,les  recettes  du  Suez  se 
sont  maintenues  au  môme  chiffre  qu'en  1902.  (En  moins  235.000 
francs.) 

Voici,  d'après  le  Bulletin  décadaire  de  la  compagnie,  une  sta- 
tistique du  mouvement  maritime  des  trois  dernières  années  : 

mn  1902  1903 

Nombre  des  navires 3.699            3.708  3.761 

Tonnage  uet  (milliers  de  tonnes) 10.823           11.248  11.906 

Recet.  du  transit  (milliers  de  francs)          99.920  103.375  103.055 

Recettes  totales  (milliers  de  francs) . .         101 .743  105.389  104.792 

Comme  on  le  voit,  les  trois  dernières  années  ont  été  marquées 
par  un  accroissement  régulier  du  nombre  ainsi  que  du  tonnage 
des  navires  traversant  le  canal.  Grâce  à  cett^.  progression,  l'ap- 
plication de  la  détaxe  de  0  fr.  50  n'a  causé  qu'une  diminution 
insignifiante  des  recettes  de  1903  par  rapport  à  l'année  i)récé- 
dente. 

Les  obligations  de  Panama  ont  dépassé  les  cours  de  1902. 
Après  de  longues  négociations  la  Colombie  semblait  ne  pas  ac- 
cepter le  traité  Hay-Herran.  Mais  les  difficultés  se  sont  dénouées 
toutes  seules.  Une  révolution  a  éclaté  à  Panama,  et  tout  le  ter- 
ritoire environnant  le  canal  et  la  ville  de  Panama  s'est  séparé  de 
la  Colombie  pour  se  constituer  en  République.  Le  gouvememenl 
issu  de  la  révolution  du  4  novembre  1903  a  été  reconnu  par  les 
puissances,  et  les  Etats-Unis  sont  entrés  immédiatement  en  rap- 
port avec  la  nouvelle  République.  Mais  la  Colombie  ne  veut  pas 
lâcher  le  canal  et  elle  menace  la  République  de  Panama  d'une  ex- 
pédition militaire  dans*  l'isthme  en  môme  temj^s  qu'elle  annonce 
un  procès  contre  la  Compagnie  Nouvelle  du  Canal  de  Panama. 
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Les  actions  de  celle  Compagnie  Unissent  à  11  francs  et  les  obli- 
gations de  l'ancienne  Compagnie  se  retrouvent  les  5  0/0  à  66  fr., 
le  4  0/0  à  52  et  les  3  0/0  à  44  francs. 

La  concurrence  que  se  font  les  journaux  quotidiens  a  augmenté 
considérablement  les  dépenses  de  ces  entreprises.  La  nouvelle 
manière  d'organiser  des  loteries  ou  de  donner  des  primes  est  en 
contradiction  avec  Tinterdiction  des  loteries  non  autorisées.  En 
1903,  les  grands  journaux  de  Paris,  spécialement  les  feuilles  à 
5  centimes,  se  sont  ingéniées  à  se  prendre  mutuellement  la  clien- 
tèle en  Tatlirant  par  la  tentation  d'un  gain  dont  l'importance  auj;^- 
menlait  toujours.  La  conséquence  de  ce  nouveau  genre  de  publi- 
cité a  été  de  faire  baisser  sensiblement  lesi  actions  de  ces  jour- 
naux. 

*  « 

31  décent  br<> 

11K)2  iîMiJ 

Angelo    7  16/16      7  7/16 

Bonanza 6  3/8  5  7/8 

City  and  Suburbaii 7  6  3/4 

ConvGt    2  13/16      3  1/8 

Crown  Deep 16  13 

Crown  Reef 18  16  1/4 

Driefontein    6  o  1/16 

Durban  Roodepoort 6  1/8  6  1/8 

East  Rand 8  11/16      8  7/32 

Ferreira    24  1/2  22 

Ferreira  Deep 7  1/8  7  5/8 

French  Rand 3  5/8  19/16 

Geduld 7  15/16      6  1/8 

Geldenhuis  Deep 11  3/4  11 

Geldenhuis  Estâtes 7  1/16        7  1/8 

Glen  Deep. 6  1/8  4  15/16 

Henry   Nourse 9  3/4  9  1/8 

Hcriot   7  7/5  0  7/8 

Jumpei-s   4  1/2  5  1/2 

Jumpers  Deep 4  3/4  5 

Kleinfontein    2  1/4  1  15/16 

Knights 7  1/2  7  13/16 

Lancaster 3  2  7/8 

Langlaagte  Estate 4  5/16        3  7/8 

May  Consolidated 4  11/16      4  3/4 

Meyer  and  Charlton 6  1/8  6  1/8 

Modderfontein    11  9/16  13 

New   Primrose 4  3/8  4  1/2 

Xigel  3  11/16      3  1/4 

Nourse  Deep 5  3/8  6 

Robinson    113/8  10  1/4 


Plus  haut  cl 

|)1ui 

1  bas  cour«> 

13  janvier 

9  oclobrr 

1903 

1903 

7  3/4 

6 

6  3/8 

2  7/16 

6  3/4 

5  5/16 

2  3/4 

.  2 

15  1/4 

12  1/2 

17  7/8 

17  1/4 

5  15/16 

4  1/2 

6  1/8 

5  1/2 

8  27/32 

6  19/32 

24  1/2 

18  3/4 

7  1/8 

6  3/8 

3  9/16 

2  7/16 

7  1/2 

5  7/16 

11  1/2 

9  1/4 

7  1/16 

5  7/8 

5 

3  1/2 

9  3/4 

7  5/8 

7  5/8 

3  7/8 

4  3/8 

3  1/8 

4  5/8 

3  3/4 

2  3/16 

1  11/16 

7  1/2 

4  11/16 

2  13/16 

2  1/8 

4  3/8 

3  3/8 

4  3/4 

3  7/8 

6 

5  1/8 

11  9/16 

7  16/16 

4  3/16 

3  7/16 

3  9/16 

2  6/8 

5  1/4 

3  3/4 

11  1/4 

9  1/4 
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5  9/16 

4  6/8 

9  3/4 

9  3/8 

7  1/4 

6  3/16 

6  16/16 

4  3/4 

9 

9  1/8 

7  1/4 

14  1/2 

14 

10 

5  3/16 

6  1/2 

3  1/4 

3  15/16 

4  5/8* 

8  7/16 

8  1/4 

8  15/32 

5  7/32 

2  3/4 

3  5/16 

2  11/16 

2  27/32 

3  6/8 

2  25/32 

11  1/32 

11  19/32 

8  19/32 

7  13/16 

8  3/32 

6  3/32 

2  11/16 

3  7/8 

2  5/8 
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Robinson  Deep 5  11/16 

Rose  Deep 9  5/8 

Treasury 6 

Village  Main  Reef 9  1/4 

Wemmer  14 

Wolhuter    5  1/2 

Anglo  French  Expl 4  3/4 

Consolidât.   Goldfields 8  5/16 

Goerz  and  C° 3  3/8 

Johannesburg  Invest 3  21/32 

Rand  Mines 11  5/8 

South  Afr.  Gold  Trust. ...  8  1/16 

New  Steyn  Estate 3  15/16 

Le  marché  des  mines  d'or  n'a  pas  retrouvé  son  activité.  Malgré 
la  conclusion  de  la  paix,  les  cours  sont  à  peu  près  restés  les  mô- 
mes depuis  dix-huit  mois.  Deux  questions  primordiales  ont  em- 
pêché la  reprise.  11  fallait  d'abord  fixer  la  contribution  de 
guerre. Quand  celle  priMuière  difficulté  fut  aplanie,  on  s'est  aperçu 
qu'il  serait  difficile  d'exploiter  les  mines  par  suite  de  l'insuffi- 
sance de  la  main-d'œuvre.  Une  Conrunission  d'enquête  fut  nom- 
mée ;  et  dans  son  rapport  elle  conclut  à  une  insuffisance  de 
221.309  individus  qui  seraient  nécessaires  autant  pour  l'exploita- 
tion des  mines  que  pour  la  construction  des  chemins  de  fer,  et 
aussi  pour  les  travaux  agricoles.  La  Conunission  déclare  qu'il 
est  impossible  de  trouver  un  accroissement  de  main-d'œuvre 
dans  l'Afrique  du  Sud.  Le  Conseil  Législatif  a  voté  à  une  très 
grande  majorité  un  projet  de  résolution  invitant  le  gouvernement 
à  donner  aux  mines»  l'autorisation  d'employer  des  ouvriers  chî* 
nois.  La  question  paraît  devoir  être  trancKée  prochainement,  le 
gouvernement  s'étant  engagé  à  se  conformer  au  vote  du  Conseil 
Législatif. 

«  » 
Marchandises  industrielles. 

Prix  fin  déconihre  I*"»  in 

^  -^^^^  -  ^ piM  tas  4e 

la  crise 
18U8         i89t)         1900         1001         1902         1903   pr^cMeote 

Cliarbons  du  Nord,    (oui  veuaul, 

U  lonnc Fr.  13  ..  20  50  23  . .  21   ..  19  ..  20  . .  Il   .. 

Coke  méUHurgiquo,  la  lonue  Fr.  25  . .  36  ..  37   . .  ii  ..  il   ..  21   ..  17  .. 

Fonlca  d'Ecosse,  U  tonne  an- 
glaise       Sh.  cl  d.  iO/.i  C4/2  62/0  56/  53  1/9  49/  45  .. 

Fers  marchands,  les  100  kilos  Fr.  16  73  29..  21..  15  50  18..  15  50  13  50 

Fers  à  plancher,  les  100  kilos  Fr.  18..  28..  22..  17..  19..  16  50  1*50 

Rail8(Westphalio)Uloniie.  Mark  118..  130..  135..  120..  95..  110..  110.. 

Cuivre  Cbih,  à  Londres,  la  lonue 

anglaise £  el  sh.  56  . .  69  10  73  . .  52  . .  50  . .  53  ..  40  . . 

Elain,  à  Londres,  la  lonue  an- 
glaise   £  otsh.  86  ..  103  ..  Ii4  ..  100  ..  112  1/2  123  . .  57  . . 

Zinc,  à  Londres,  la  tonne  an- 
glaise   £  el  sh.  23  li  20     1  18  13  16  10  19  17  20  10  13  l/l 

Plomb  espagnol,   à  Londres,   la 

tonne  anglaise  ...    £  et  sh.  12  12  16  17  16    7  10  13  10  IS  U  ..  9  .. 

Argent,  l'once  standard.  .    Den.  27  3/8  27  ..  20  5/8  25  7/16  22  1/4  26  1/2  Î9  .. 

Coton,  les  50  kil.  au  Havre.   Fr.  41   . .  44  . .  65  . .  56  . .  57  . .  80  . .  40  . . 
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Fin  1900 

Fin  1901 

Fin  llM)i 

Fin  lî»u3 

930 

799 

900 

1.245 

6.260 

5.460 

5.310 

5.570 

2.436 

620 

579 

685 

2.490 

3.505 

4.115 

4.148 

2.635 

2.250 

2.070 

2.105 

2.736 

2.326 

2.499 

2.910 

1.605 

1.150 

1.145 

1.195 

1.250 

1.075 

1.055 

1.082 

262 

228 

244 

271 

970 

916 

934 

944 

585 

825 

1.510 

1.350 

997 

740 

718 

1.052 

605 

569 

615 

783 

2.258 

2.217 

2.580 

3.490 

2.560 

2.330 

2.451 

2.750 

520 

1.749 

1.879 

2.160 

455 

375 

526 

642 

24.250 

21.415 

21.000 

24.000 

Nom  des  Sociétés  Fin  1899 

Aniche  (le  12«) 1.260 

Anzin  (Le  100») 6.796 

Bruay  (le  20«)....  2.690 

Bully-Grenay    4.250 

Canrin    2.760 

Courrières  (le  10«).  2.810 

Campagnac    1.199 

Douchy   (le  5«) 1.280 

Bourges  (le  100«)..  325 

Escarpelle 890 

Epinac   600 

Ferfay    602 

Lens  (le  100*) 690 

Liévin  (le  10*)....  2.530 

Meurchin  (le  6«). . .  2.610 

Maries  (30  0/0). . . .  33.995 

Thivencelle   280 

Vicoigne-Nœux    . . .  27.050 

La  Bourse  aux  charbonnages  a  donné  de  brillants  résultats,  en 
1903,  et  les  porteurs  de  valeurs  houillères  ont  lieu  d*êlrc  satisfaits 
de  la  tenue  de  leurs  titres  pendant  ces  douze  mois. 

En  totalisant,  au  cours  du  20  décembre,  tout  le  groupe  des  char- 
bonnages, on  trouve  la  somme  de  1.501.208.170  francs,  qui  re- 
présente une  augmentation  de  225  millions  sur  la  valeur  au  20  dé- 
cembre 1901. 

Valeur  dis  actions  de  charbonnages  cotées  à  la  Bourse  de  Lille  : 

Miacs  sodée.  1901  SOdéc.  1902  20  déc.  1903 

Albi Fr.  6.900.000  6.900.000  6.900.000 

Aniche    49.792.000  56.638.400  88.200.000 

Anain    156.384.000  153.331.200  160.560.000 

Azincourt    3.920.400  2.999.700  4.008.000 

Brnay  151.500.000  172.800.000  206.200.000 

Blanzy    31.530.000  32.790.000  36.600.000 

Bully-Grenay    60.950.000  69.717.000  70.210.000 

Campagnac   3.990.000  4.007.500  4.182.500 

Carvin    8.738.175  8.126.700  8.245.050 

Clarence 5.800.000  5.200.000  5.600.000 

Courrières   138.600.000  148.200.000  171.120.000 

Crespin-Nord    2.728.000  3.190.000  7.040.000 

Douchy 28.406.400  19.477.180  20.315.300 

Bourges    41.130.000  43.200.000  48.780.000 

Drocourt    9.803.500  13.125.000  11.795.000 

Escarpelle    26.700.125  27.133.100  28.518.620 

Ferfay 2.590.000  2.502.500  3.587.500 

R  16 
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Ferques    1.480.000  1.640.000  2.810.000 

Flines-les-Raches 4.362.000  3.378.000  4.O8O.OO0 

Lens    171.600.000  186.400.000  232.600.000 

Liévin 66.339.000  74.649.600  102.643.200 

Ligny-lez-Aire    3.490.000  3.736.000  6.912.O00 

Maries  30  0/0 27.984.000  29.760.000  33.680.000 

Maries  70  0/0 68.560.000  62.720.000  72.320.000 

Marly   3.611.626  1.590.000  1.260.000 

Meurchin  47.560.000  49.600.000  64,000.000 

Ostricourt   6.906.000  7.464.000  10.116.000 

Sincey  73.600  (en  liquidation)  — 

Thivencelles    .., 1.876.000  2.626.000  3.225.000 

Vicoigne-Nœux    87.200.000  84.000.000  96.800.000 

Totaux 1.201.803.825    1.276.899.880    1.601.208.170 

Il  y  a  lieu  de  faire  ici  les  deux  remarques  suivantes  : 

1°  Dans  le  courant  de  Tannée,  Crespin-Noid  a  doublé  son  ca 
pilai,  le  nombre  des  titres  a  été  porté  de  22.000  à  44.000  ; 

2**  Ligny-lez-Aire  a  porté  son  capital  de  4.500.000  à  6  millions 
de  francs  par  l'émission  de  3.000  actions  nouvelles*. 

Pendant  Tannée  1903,  les  travaux  d'extraction  dans  les  houil- 
lères françaises  se  sont  continués  sans  interruption,  aucune  grève 
impoiiante  n'étant  venue  arrêter  l'exploitation  des  mines.  Les 
cours  se  sont  maintenus  aux  mêmes  taux  qu'en  1902,  et  c'est  à 
peine  si,  à  la  fin  de  Tannée,  on  parle  d'une  baisse  sur  le  prix  du 
charbon.  Mais  les  compagnies  n'ont  nullement  donné  à  leurs  re- 
présentants Tordre  d'abaisser  les  prix  de  vente.  On  a  beaucoup 
parlé  d'un  marché  passé  par  les  mines  de  Bruay  avec  une  usine 
métallurgique  de  Belgique.  Bruay  faisait  un  prix  inférieur  de 
1  fr.,  aux  cours  demandés  par  les  charbonnages  de  Mons  ou  de 
Charleroi.  Cela  a  causé  un  certain  émoi  en  Belgique,  où  le  char- 
bon français  a  trouvé  dans  cette  circonstance  des  partisans  et  des 
adversaires  très  ardents  dans  la  lutte  qu'ils  soutenaient  les  ims 
contre  les  autres.  Rcslc  à  savoir  s/i  ce  sera  le  point  de  départ  d'une 
baisse  des  prix  ?  Une  des  premières  conditions  pour  arriver  à 
une  réductiop.  des  prix  de  la  houille,  ce  serait  de  diminuer  les 
salaires  :  et  c'est  une  détermination  que  le»  Compagnies  hési- 
tent à  prendre  devant  les  exigences  toujours  croissantes  de  leurs 
ouvriers. 

Nous  donnons  plus  bas  le  tableau  des  importations»  et  expor- 
tations de  la  houille  et  des  combustibles  minéraux  pour  1903.  En 
comparant  les  importations  avec  celles  de  1902,  il  ne  faut  pas  ou- 
blier la  grève  d*octobre^novembre  1902  qui,  pendant  plus  d'un 
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mois,  a  complètement  arrêté  la  production  des  houillères  fran- 
çaises. 

Les  importations  de  houille,  en  1903,  ont  diminué  de  648.335 
tonnes,  par  rapport  à  1902. 

La  diminution  est  de  500.000  toimes  environ  pour  les  charbons 
anglais,  et  de  400.000  tonnes  pour  les  chaAons  belges.  Il  y  a  au 
contraire  augmentation  de  40.000  tonnes  pour  les  charbons  alle- 
mands et  de  243.000  tonnes  pour  les  charbons  venant  des  pays 
divers.  Parmi  ceux-ci  figurent  les  Pays-Bas,  au  profit  desquels 
sont  portés  les  charbons  allemands  envoyés  par  voie  de  mer  vers 
les  ports  français.  Les  Allemands  continuent  ainsi  à  augmenter 
leurs  envois  en  France  dans  une  forte  proportion. 

Les  importations  de  coke  ont  augmenté  de  240.5^  tonnes  et 
celles  de  briquettes  de  124.444  tonnes. 

Quant  à  nos  exportations  de  combustibles,  elles  se  sont  un  peu 
relevées.  L'augmentation  est  de  106.000  tonnes  pour  la  houille, 
et  de  24.000  tonnes  pour  le  coke.  Il  y  a  au  contraire  diminution 
de  32.000  tonnes  pour  les  briquettes, 

La  situation  des  entrepôts  reste  sensiblement  la  même. 

Importations  (commerce  spécial)  (1). 


TooDage  lirré  à  U  consommation. 


1899 

1900 

1901 

1902 

1903 

Tonnes 

Tonnes 

Tonnes 

Tonnes 

Tonnes 

Prormancet 


Houille 

Grande  areUgne...  5.925.080  7.542.749  7.063.437  6.445.876  5.964.640 

Bdgiqne 3.769.274  4.605.840  4.591.664  4.260.713  3.840.360 

AUemagne 765.815  804. 7U  781.965  1.029.224  1.070.930 

EX»U-Ujm i  a  7aA  ^  59.334  51.923  32.419  1.000 

Antres  pays 5  ^''^*  \  16.858  7.069  88.563  331.530 

Totaux 10.468.963  13  029.525  12.496.059  11.856.795  («)  11.208.460 

Valeurs Fr.  215.660.644  351.797.000  299.905.000  240.693.000  227.532.000 

Coke  """""""  """""""  """*""  """""""  ~~"~ 

Belgiqae 655.471  723.725  600.678  573.771  536.870 

Allmgne 736.541  810. Ud  782.976  673.337  962.380 

Atttnspajs 36.567  38.286  45.911  33.647  22.300 

Totacx....  1.428.579  1.572.456  1.429.564  1.280.755  1.521.550 

Valeurs Fr.  42.571.663  55.036.000  42.887.000  49.457.000  34.996.000 


(1) 
Années  1899  (chiffres  définitifs).  ~  Taux  fixés  par  la  Commission  des  râleurs  pour  1899. 

—  1900                        —                              —                               -  1900. 

—  1901                        —                               —                              —  1901. 

—  1902                       —                               -                               —  1902. 

—  1903  (chiffres  proTisoires)                     —                             —  1903. 

(i)  Les  importations  effectuées  par  les  bureaux  compris  entre  Boulogne  el  Givet  inclusive- 
ment fifrurent  dans  le  chiffre  do  1903  pour  3.883.260  tonnes. 
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Provenances 


Briquettes  (i) 

Angh  terre 

Belgique 

Allemagne 

Autres  pays 

TOTADX 

Valeurs Fr. 

Goudron  miné- 
r»l  et  braisée 

Valeurs Fr. 


1899 
Tonnes 


1908 
Tonnes 


1901 
Tonne» 


U9.49G 


7.553.832 


9.292.000 


7.475.000 


Tonnes 


97.24^ 

390.7*1 

«5.648 

130 

503.746 


148.810 
'9.970  000 


1903 
Tonnes 


82.470 

460.6.50 

31.740 

53.330 


628.190 

14.448.000 

I43.3.=i6 

9.739.0W» 

Exportations  {commerce  spécial). 

Tonnage  français  ou  francisé  exporté 


Destinations 


189) 
Tonnes 


Houille 

fk-lgiquo «15.530 

llnlie 15.793 

Suisse 192.499 

Turquie 1.334 

Kfrvptc 250 

Algérie 1.235 

Autres  pays 114.794 

Trorisions  de  bord  : 

Navires  français  . . .  237 .  160 

Navires  étrangers..  50.131 

Totaux  ....  1.228.726 

Valeurs Fr.        25. ail. 751 

Coke 

Belgique » 

Suisse » 

Autres  pays » 

Totaux 63.983 

Valeurs Fr.  1.791.5Î7 

Briquettes  (2) 

Belgique 

Suisse 

IUlic 

Auti-es  pays 

Provisions  de  bord  : 
Navires  français  . . . 
N;i vil-os  élran;(ei>.. 

Totaux.. . . 

Valeurs Fr. 

Goudron  miné- 
ral et  brai  sec  2i.Ci8 

Valeurs Fr.  1.181.074 


1900 

Tonnes 

512. 70i 

17.  UO 

193.763 

1 

300 

1.759 

127.877 

234.362 
43.947 

1.132.152 


69.221 
2.388.000 


21.97» 


1901 

Tonnes 

387.237 

15.484 

143.153 


403 
87.410 


173.660 
36.528 


1902 

Tonnes 

460.090 

12.883 

141.531 


250 
91.898 


88.054 
37.117 


64  708 
1.877.000 


81.906 
1.761.000 


320 
7.099 


16.177 


77.696 
1.613 

102.905 


23.272 


20.781 


1903 

Tonnes 

542.610 

16.170 

158.280 


1.210 
89.940 


84.500 
45.760 


24.010 

11.584 

18.831 

29.580 

26.360 

21.617 

21.287 

37.420 

18.850 

31.507 

41 .788 

39.330 

106.330 
i.t8il.00O 


70O 
i.390 


12.370 


53.470 
860 

70.79CI 


2.'ili.000  1.522  OOO 


12.304 


1.164  000 


1   390.000 


814.000 


(1-2)  Aulérïeurcnicul  à  lOOi  la  houille  agglomérée  (briquettes)  était  confondue   dans  \^% 
R'Icvés  slati«liquP5  avec  la  houille  crue. 
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Consommatioxi  des  bâtiments  à  vapeur  (commerce  général) 

Tonnes 

.      ifioo    \    Navires  français 997.724 

Année    iiw   ^    Navires  étrangers 313.780 

—  1900   (    Navires  français 1.022  901 

l    Navires  étrangers 297.383 

—  1901    (    N*^»>^8  ^"^Ç«^" 974  579 

^     \   Navires  étrangers 256.239 

!^     .        ,         .         \    HouiUe 859.030 

Navires  français..    |    Biquettes..  149  630 

^     .       ,,                 l    IlouUle 282.210 

Navires  étrangers.    |    ^^.^^^^^^  ^ ^^ 

i^,     .       ,         .  S  Heuille 921.360 

Navires  français..  |  g^q^^^^^^  157210 

„     .       ,,  l  HouiUe 332.530 

Navires  étrangers.  |  ^^^^^^^^  ^  ^  ^^^ 

Situation  des  entrepôts  fin  décembre  1903. 
Houille  obub  bt  AGGLOMKBis. 
Nomê  des  ports.  Tonnage. 

Tonnes 

Marseille    36.980 

Le  Havre  48.643 

Nantes 923 

Bordeaux    707 

Ronen   27.934 

Dieppe 6.694 

Dunkerque » 

Boulogne    1.926 

Saint-Nazaire  22.613 

Antrds  entrepôts 76.133 

1899 140.686 

1903 219.668 

ToTATJX.  ^    1902 226.866 

1901 198.642 

1900 196.499 


Résumé  comparatif  du  mouvement  des  combustibles  pendant  les 
dix  dernières  années. 


ANNÉES 


Houille  crue 
IMPORTATIONS 


et 


Tonnes 


1804 10. 265. Mi 

l»»S lO.iûl.iii 

iSM 11}. 180.4411 

iSSÎ. ........  1&.4^â.3n 

ims ..  10.150.470 

%9m ..  ii.afti.7M 

IPÛft... I4.ÛOÎ.ÏJ3S 

IMi.. .......  lJ.Î>i(j.S03 

tffiî.. 13.Û4:I.H7 

ifOa  (prvv.n.  i3.î5S.ÎOO 


Pirancs 

171.677. 000 
1(16.  SI  17. 000 
i73.afift.U40 
16D.47i.O00 
i07.1!)l.Ûi)0 
i5M.ii33.nilO 

4OG,^:i:i.iï00 

3lï.7D2.0t}0 
ïyi.T3â.(K»0 
ï7ti.»îa.(MI0 


carbonlaée. 

EXPORTATIONS 


Tonnes 

808.409 
1.161.768 
1.110.867 
i. 216. 559 
1.386.779 
1.297.039 
l.i06.129 

913.454 
1.023.542 
1.126.500 


Francs 

12.584.009 
19.880.000 
19.030.000 
22.727.000 
26.542.000 
27.126.000 
32.414.000 
20.888.000 
20.228.000 
22.102.000 


Droits  pay^'s 
à  l'entrai' 

Francs 

12.319.000 
12.193.000 
12.217.000 
12.550.000 
12.550.000 
14.279.000 
17.523.000 
16.711.000 
16.370.000 
16.110.000 
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Voici  le  tableau  de  la  production  houillère  du  Pas-de-Calais 
et  du  Nord  en  1903  et  1902,  déduction  faite  des  déchets  de  triage  : 

Bassin  du  Pas-de-Calais, 

Chiffres  ChiffrM 

Compagnies  approximatifs         définitifs  En  plus 

1903  i90S  en  1903 

Béthune T.  1.606.941  1.292.929  313.012 

Bniay   2.101.322  1.731.835  869.487 

Carvin    250.393  228.670  21.823 

Courrières 2.226.730  1.816.681  409.049 

Bourges   1.062.050  891.760  175.300 

Drocourt   627.000  421.470  109.630 

Ferfay-Cauchy   163.662  160.101  13.561 

La  Clarence 48.698  27.015  21.688 

Lens    3.228.716  2.679.330  549.386 

Liévin  1.624.213  1.096.931  427.282 

Ligny-lez-Aire    112.661  89.673  22.988 

Maries    1.380.476  1.180.200  200.275 

Meurchin  431.738  362.979  68.769 

Ostricourt    420.700  303.300  117.400 

Nœux   1.530.982  1.283.769  247.213 

Totaux r T.     16.614.280    18.666,633    3.067.747 

Bassin  du  Nord. 

iniche T.  1.376.667  1.168.708  216.949 

Anzin   3.136.480  2.710.016  426.465 

Azincourt 127.026  108.663  18.462 

Crespin    78.533  78.140  393 

Douohy 882.623  344.615  38.008 

Escarpelle   779.414  669.826  119.688 

Flines-lez-Raches    141.012  122.660  18.362 

Marly   24.674  12.180  12.494 

Thivencelles 146.497  124.916  21.681 

Vicoigne    131.905  110.786  21.120 

Totaux T.      6.323.820      6.430.298       893.422 

Ensemble  pour  les  deux  bassins 22.938.100    18.986.931    3.951.169 

La  production  de  Tannée  1900  avait  été  de  20.870.630  tonnes. 

La  statistique  de  la  production  houillère  que  publie  VEcho  du 
Nord  met  en  parallèle  le  tonnage  extrait  en  1902  et  le  tonnage 
extrait  en  1903. 

Ce  parallèle  est  tout  à  l'honneur  de  1903,  puisqu'il  fait  consta- 
ter une  augmentation  de  3.951.169  T.,  soit  20,8  0/0.  Dans  cette 
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augmentation  la  part  qui  revient  au  Pas-de-Calais  est  de  3  millions 
57.747  T.,  équivalant  à  une  plus-value  de  22,5  0/0,  et  celle  qui 
revient  au  Nord  est  de  893.422  T.,  soit  16,4  0/0. 

C'est  un  résultat  remarquable,  mais  qui  serait  trop  favorable 
si  l'on  ne  faisait  observer  que  Tannée  1902  a  été  affectée  par  une 
grève  générale  des  mineurs  qui  dura  35  jours  et  qui  causa  une 
perte  d'extraction  de  près  de  2  millions  de  tonnes. 

Pour  juger  de  la  progression  de  l'extraction  dans  le  bassin  du 
Xord  il  faut  donc  comparer  les  résultats  de  1903  î^  ceux  des  an- 
nées 1901  et  1900  plutôt  qu'à  ceux  de  1902. 

On  se  rendra  mieux  compte  des  progrès  de  la  mise  en  valeur 
du  gisement  houiller  en  réunissant  les  chiffres  de  la  production 
des  dix  dernières  années  : 


Extraction  Extraction 

1894 T.     15.632.663  1899 T.  20.640.872 

1896 16.167.169  1900 20.870.630 

1896 17.097.271  1901 20.868.607 

1897 18.942.196  1902 18.986.931 

1898 19.966.286  1903 22.938.100 


Depuis  dix  ans  la  production  du  Nord  et  du  Pas-de-Calais  s'est 
élevée  de  7.300.000  T.,  passant  de  15.630.000  T.  en  1894,  à 
22.940.000  tonnes  en  1903. 

L'augmentation  a  été  régulière  durant  la  première  partie  de  la 
période  envisagée.  Elle  a  été  nulle  durant  les  années  1899,  1900 
et  1901,  parce  que  les  fosses  existantes  étaient  arrivées  à  leur 
maximum  de  production  ;  mais,  de  nouvelles  fosses  entrant  en 
exploitation,  elle  a  repris  sa  marche  en  1902  et  en  1903.  Le  pro- 
grès n'a  pas  été  apparent  en  1902  à  cause  de  la  grève  qui  a  affecté 
le  dernier  trimestre  de  l'année,  alors  que  les  trois  premiers  tri- 
mestres accusaient  nettement  une  plus-value  sur  les  trois  pre- 
miers trimestres  de  1901. 

En  somme,  malgré  les  à-coups  qui  résultent  de  l'état  du  marché 
charbonnier,  de  la  plus  ou  moins  grande  facilité  de  l'écoulement 
de  la  houille  ou  de  conflits  du  travail,  les  compagnies  houillères 
se  développent  normalement. 

Il  faut  remarquer  cependant  que  c'est  principalement  le  Pas- 
de-Calais  qui  fournit  l'augmentation,  ainsi  qu'il  résulte  du  tableau 
suivant  : 
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Nord  Pas-de-Calais 


1894 

T.     5.006,268 

10.626.410 

1895 

6.069.871 

11.097.288 

1896 

5.226.754 

11.870.617 

1897 

5.881.681 

13.060.616 

1898 

6.073.680 

13.881.666 

1899 

6.032.160 

16.608.712 

1900 

6.007.624 

14.863.006 

1901 

5.692.388 

14.661.119 

1902 

5.430.398 

13.666.683 

1903 

6.323.820 

16.614.280 

Pendant  la  dernière  période  décennale  le  Nord  n'a  donc  gagné 
que  1,300.000  tonnes,  alors  que  le  Pas-de-Calais  gagnait  6  mil- 
lions de  tonnes. 

Le  nombre  de  puits  d'extraction,  qui  était  de  40  dans  le  Nord 
en  1894,  est  aujourd'hui  de  48.  Dans  le  Pas-de-Calais  les  puits 
sont  en  1903  au  nombre  de  82,  contre  59  en  1894. 

La  production  du  Pas-de-Calais  fournit  la  plus  forte  augmen- 
tation, et  il  est  probable  que  ce  mouvement  ira  en  s'accentuant. 
Les  compagnies  de  ce  bassin  font  de  très  gros  sacrifices  pour 
construire  des  puits  d'extraction  dotés  des  plus»  récents  perfec- 
tionnements. Des  nouveaux  sondages  ont  été  entrepris  dans  le 
prolongement  sud  des  concessions  actuelles  de  Bruay  et  de  Bé- 
thune.  Le  charbon  a  été  reconnu  à  1.000  ou  1.200  mètres  de  pro- 
fondeur, ce  qui  rendra  l'exploitation  très)  onéreuse.  De  même  à 
l'est  de  la  concession  de  Lens,  des  sondages  ont  été  pratiqués 
au  Petit-Vimy,  le  charbon  y  a  été  trouvé  à  900  mèlres.  Ce  der- 
nier sondage  est  entrepris  par  une  société  métallurgique  qui,pour 
avoir  le  combustible  à  meilleur  compte,  veut  être  propriétaire 
d'une  mine,  et  par  là  éviter  de  se  soumettre  aux  exigences  des 
houillères  du  Nord  et  du  Pas-de-Calais.  D'autre  part,  les  recher- 
ches se  continuent  toujours  dans  la  région  du  Boulonnais. 

Ci-après  nous  donnons  la  production  de  cokes  cl  agglomérés 
des  usines  appartenant  aux  compagnies  houillères  du  Pas-de-Ca- 
lais et  du  Nord  : 


^iSriiJ^l 
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1.  —  Cokes. 

ChiffrM  Chiffres 

Compagnies                                        approximatifs  définitifs 

1903  1902  Différence 

Aniche T.        202.306  168.060  +  34.266 

Aniin 284.860  213.361  H-  21.489 

Azincourt    39.770  31.198  H-  8.672 

Béthune    110.366  103.388  H-  6.978 

Douchy   136.749  118.433  -f  17.316 

Dourges 119.646  97.768  -f  21.778 

Drocourt «50.320  ^32.160  +  18.170 

Escwrpelle    80.828  60.440  +  20.388 

Perfay-Cauchy 19.620  21.496  —  1.876 

Lens  466.732  402.310  +  64.422 

Nœux    102.295  82.542  +  19.758 


Totaux T.     1.562.382    1.881.136    +231.246 

II.  —  Agglomérés, 

Aniche T.  183.440  •166.166  -f  28.275 

Anain 246.270  218.048  +  27.222 

Cairin  8.036  —  -f     8.036 

Courrières  142  733  —       691 

Eacarpelle   38.427  55.820  —  17.393 

Flines-lea-Raches   42.224  -38.006  H-     4.218 

Lens 84.238  76.068  +     8.170 

Meurchin    102.081  96.318  +     6.763 

Nœux 92.372  99.679  —    7.207 

Ostricourt  70.610  58.790  +  11.820 

Vicoigne   1.152  —  H-     1.162 

Totaux T.       867.992       797.527     H-  70.466 

La  production  des  cokes  et  des  agglomérés  se  répartit  de  la 
façon  suivante  entre  les  mines  du  Pas-de-Calais  et  du  Nord  : 

Agglomérés 
1003  190S 

Pas-de-Calais T.    868.879    739.654    357.479    330.488 

Nord    693.503    591.482    510.513    467.039 

L'année  1903  n*a  pas  été  moins  favorable  pour  la  fabrication 
du  coke, et  des  agglomérés  que  pour  la  production  de  la  houille. 
Les  usines  de  carbonisation  ont  donné  1.562.382  T.  de  coke,  con- 
tre 1.331.136  T.  en  1902,  soit  une  augment^ition  de  231.246  T.  ou 
17  0/0. 
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Des  ateliers  d'agglomérés  il  est  sorti  867.992  T.,  contre 
797.527  T.  en  1902,  soit  une  augmentation  de  70.465  T.  ou  8,8  0/0 

Il  y  a  donc  augmentation  pour  les  cokes,  et  les  agglomérés, 
comme  pour  la  houille. 

Pour  les  cokes  il  y  a  lieu  de  remarquer  que  la  production 
de  1903  se  rapproche  sensiblement  de  celle  de  1900,  année  de 
grande  prospérité  pour  la  métallurgie.  11  ne  faut  pas  en  conclure 
que  les  métallurgistes,  qui  sont  les  principaux  acheteurs  de  coke, 
ont  retrouvé  la  prospérité  d'antan.  Mais  il  est  certain  que  la  pro- 
duction de  la  fonte  s'est  relevée  en  ces  derniers  temps. 

Voici  les  chiffres  de  production  du  coke  depuis  six  ans  pour 
le  Nord  et  le  Pas-de-Calais  : 

Nord 

1888 T.  806.016 

1899 767.720 

1900 789.087 

1901 598.820 

1902 691.402 

1908 693.608 

On  a  relevé  pour  la  quatrième  fois  les  chiffres  de  la  production 
des  agglomérés.  L'innovation  coïncidait,  on  le  sait,  avec  l'inscrip- 
tion sur  les  documents  de  la  douane  d'un  article  spécial  aux  ag* 
glomérés  indiquant  l'importation  et  l'exportation  de  ce  combus- 
tible. 

Il  est  donc  très  facile  à  l'heure  actuelle  de  suivre  les  fluctua- 
tions de  la  production  et  de  la  vente  de  ces  produits. 

Voici  les  chiffres  de  la  production  durant  les  quatre  dernières 
années  : 


Pas-de-Calais 

ToUox 

680.788 

1.436.799 

748.164 

1.616.884 

871.760 

1.660.887 

712.244 

1.310.664 

739.664 

1.631.186 

868.879 

1.662.382 

Nord 

Pas-de-Calais 

Totaux 

1900 

T.        263.496 

326.062 

679.668 

1901 

294.377 

329.043 

628.390 

1902 

467.039 

330.488 

797.627 

1908 

610.613 

367.479 

867.992 

Depuis  quatre  ans  l'augmentation  ne  s'est  pas  ralentie,  aussi 
bien  pour  le  Nord  que  dans  le  Pas-de-Calais  ,ce  qui  est  un  signe 
favorable,  car  il  ne  faut  pas  oublier  que  la  France  demande  en- 
core à  l'étranger  la  moitié  environ  de  sa  consommation  en  agglo* 
mérés. 
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Nous  donnons  ci-dessous  le  tableau  de  la  production  houillère 
pendant  les  années  1902  et  1903  des  différents  bassins  français 
autres  que  celui  du  Nord  de  la  France  : 


Loire, 


i902 


1003 


Différent 
1903 


Totaux 


T.        3.043.079        3.626.033        H-  681.954 
Oard. 


Houille  Gokt      Briquettet 

1903  1903  1903 


Grand-Combe   T. 


Rochel>elle  

Trelys  et  Pahnesalade  

Portes  et  Sénéchas 

Lalle  

Compagnie  de  Mokta-el-Hadid . 
Divers 


Totaux T. 

Hérault, 
Compagnie  de  Graissessac T. 


Compagnie  houillère  de  THérault. 
Totaux 


702.540 

19.210 

169.284 

436.169 

12.416 

47.697 

248.473 

— . 

76.053 

132.606 

-^ 

29.219 

124.037 

— 

37.041 

65.951 

— 

138.691 

— 

11.696 

20.699 

— 

— 

1.868.966 

31.626 

341.989 

233.141 

10.167 

46.325 

9.983 

— 

2.748 

243.124    10.167      49.073 


Gard  et  Hérault  T.     2.112.080    41.782    390.062 

Arrondissement  minéralogique  de  Châlon-sur-Sciâne. 

Blanzy T.     1.436.000    1.324.293     +  111.707 

Différence 
1903 


i903  1902 

Epinac    136.141  129.663 

Le  Crensot,  Montchanin,  Longpendu  137.406  121.000 

Perrecy-les-Forges   46.683  42.027 

La  Chapelle-sous-Dun  (1) 46.160  68.890 

Saint-Bérain   (2) 4.160  13.001 

Les  Fauches 2.203  2.121 

Petit«.Châteaux   1.147  781 

Jdoloy 297  640 

Poiroy   3.810  3.681 

Sincey-les-Rouvray   (Côte-d'Or) 1.290  3.023 

Boblay  (Ain),  lignite 460  900 

Fontaine-des-Brins  (Yonne),   lignite  82  92 


6.678 

16.326 

3.566 

23.740 

8.841 

82 

366 

343 

126 

1.733 

440 

10 


Totaux, - 


T.     1.812.728    1.709.096     -f  103.633 


(1)  Grève  de  131  iourte. 

(2)  Chômage  depuis  Je  mois  de  mat. 
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*  BasHnê  divers. 


IWs 


Bouches-du-Rhône T.  572.000 

Tarn 768.000 

Aveyron 1.027.000 

Vosges   237.000 

Bourbonnais  et  Auvergne 1.492.000 

Creuse 141.000 

Alpes    266.000 

Mayenne  et  Sarthe 12.000 

Total T.    4.616.000 

En  rappelant  que  la  production  du  Nord  et  du  Pas-de-Calais  a 
été  de  22.938.000  T.  en  1903,  on  arrive  pour  Tannée  entière  au 
lolal  suivant  pour  la  France  : 

Nord  et  Pas-de-Calais T.  22.938.000 

Loire 3.626.000 

Gard  et  Hérault 2.112.000 

Bourgogne  et  Nivernais i. 813.000 

Autres  bassins 4.615.000 

Total T.    36.003.000 

1902 T.     29.997.000 

J901 32.326.000 

1900 33.404.000 

Il  y  a  donc  eu  augmentation  sensible  de  la  production  houil- 
lère en  1903. 

* 
*  * 

L'industrie  métallurgique  est  restée  stationnaire  pendant  l'an< 
née  1903.  Les  cours  sont  toujours  très  faibles  par  suite  du  man- 
que d'affaires.  Les  ateliers  de  construction, qui  avaient  encore  un 
carnet  de  commandes  bien  rempli  pour  1902,  ont  eu  très  peu  de 
travail  pour  1903.  Les  compagnies  de  chemins  de  fer  ont  renou- 
velé leur  matériel  depuis  cinq  ans  et  pour  le  moment  l'augmen- 
tation du  trafic  n'est  pas  assez  forte  pour  les  engager  dans  de 
nouvelles  dépenses.  Les  commandes  en  cours  d'exécution  ne 
sont  faites  que  dans  le  but  de  profiter  du  bon  marché  actuel  ;  ainsi 
le  prix  du  kilogramme  de  locomotive  qui  était  de  2  fr.  en  1900, 
est  tombé  à  1  fr.  54. 

Cette  pénurie  de  travail  pour  les  ateliers  de  construction  a 
donné  lieu  à  une  nouvelle  manifestation  du  protectionnisme,  et 
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le  ministre  des  Travaux  Publics  a  été  mis  en  demeure  par  certains 
députés,  d'obliger  les  compagnies  à  augmenter  le  chiffre  des  com- 
mandes. Les  ateliers  français  sont  outillés  pour  construire  350  à 
400  machines  par  an,  il  faut  donc  forcer  les  compagnies  à  com- 
mander bon  an  mal  an  350  à  400  locomotives.  L'argument  â  la 
même  valeur  que  celui  qui  consiste  à  augmenter  la  ration  du 
soldat  pour  protéger  le  viticulteur. 

Les  sociétés  métallurgiques  cherchent  à  se  rendre  propriétai- 
res de  mines,  pour  avoir  leur  coke  à  meilleur  compte.  Nous  avons 
dit  plus  haut  que  des  sondages  avaient  été  entrepris  dans  le  Pas- 
de-Calais  pour  le  compte  d'une  aciérie.  Mais  c'est  en  Lorraine 
môme,  à  côté  de  leurs  principales  usines  de  la  région  de  Longwy, 
que  les  sociétés  font  faire  des  recherches.  On  pense  y  trouver 
le  charbon  qui  ne  serait  que  la.  continuation  du  bassin  de  la  Saar. 

Le  marché  intérieur  étant  à  peu  près  dépourvu  d'affaires,  la 
métallurgie  française  cherche  plus  que  jamais  à  se  créer  des  dé- 
bouchés au  dehors.  Mais  dans  ce  cas  elle  fait  des  prix  bien  infé- 
rieurs à  ceux  qu'elle  demande  à  ses  clients  français.  C'est  ainsi 
que  dans  une  adjudication  de  rails  faite  par  la  Compagnie  des 
Chemins  de  fer  des  grands  Lacs  africains,  la  Société  des  Acié- 
ries de  Longwy  a  soumissionné  le  plus  bas  prix.  Voici  comment 
se  répartissaient  les  soumissions  : 


Prix  de  la  tonne  de  mil,  franco  bord  Anvers  : 

Ubines  françaises  (aciéries  de  Longwy) Fr.  126 

—  belges  —  —  126  25 

—  anglaises  —  —  130 

—  allemandes  —  —  132 


Cette  adjudication  montre  quelle  est  la  situation  actuelle  de  la 
métallurgie.  Pour  arriver  à  conserver  un  personnel  expérimente, 
les  sociétés  en  sont  réduites  à  faire  des  prix  aussi  bas  que  pos- 
sible, et  dans  un  moment  où  la  crise  sévit  sur  toules  les  usines 
européennes,  la  métallurgie  française  arrive  encore  à  fournir  à 
meilleur  marché  que  l'industrie  belge. 

Le  tableau  détaillé  de  la  production  des  produits  sidérurgiques 
pendant  les  années  1903  et  1902,  dont  la  comparaison  se  trouve 
dans  YAncre^  nous  fournit  les  renseignements  ci-des«ous  : 
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Fonte  hruie  â^affinage 

Au  coke T.        2.261.998  1.975.301  +   276.697 

Au  charbon  de  bois 6.431  10.130  —      3.609 

Totaux T.        2.268.429  1.986.431  +   272.998 

Fonte  hrute  de  moulage  ou  moulée  en  2^  fusion. 

Au  coke.  .• T.           657.412  401.712  +    166.700 

Au  charbon  de  bois 1.666  3.205  ^      1.639 

Mixte  10.161  14.626  —      4.465 

Totaux 569.239  419.643  +   149.696 

Bémimé. 

Fonte  brut«  d'affinage....  T.        2.258.429  Utflâ.431  +272.998 

Fonte  brute  de  moulage 569.239  419.643  +    149.696 

Totaux ï.        2.827.668  2.404.974  +422.694 

Ff>rs  de.  toutes  sortes. 

Fers   marchands   et   spéciaux 

puddlés T.           348.372  330.207  +     18.165 

Au  charbon  de  bois 6.446  2.846  +       2.492 

Provenant  de  ferrailles 196.110  266.463  --     60.843 

Tôles  puddlées 36.114  39.613  —      3.499 

Au  charbon  de  bois 884  1.048  ~         164 

Provenant  de  ferailles 8.997  9.396  —         399 

Totaux T.           596.931  639.610  —    43.679 

Hésu/mé, 

Barres   T.           549.936  589.653  —    39.617 

Eails   —  —                      — 

Tôles  45.995  50.067  —      4.062 

Totaux T.           695.931  639.610  ^    43.679 

Aciers  fondus  Bessemer  et  au  four  à  réverbère. 

Rails T.          •234.494  273.812  -    39.318 

Barres,  blooms,  etc 775.666  679.693  +     95.972 

Tôles  209.204  274.106  +     16.098 

Aciers  divers  :  puddlé  ou  de 

forge  3.662  4.268  -         601 

Cémenté 1.127  1.163  —           86 

Fondu  au  creuset 12.348  2.869  —         622 

Totaux T.        1.317.400  1.245.806  +     71.594 
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Béntmé» 

Barres   T.  792.702  697.888        H-     94.814 

Rail»  284.494  273.842        —    39.818 

Tôles 290.204  274.106        H-     16.098 

Totaux T.        1.317.400        1.246.806        +     71.694 

Lingots  d'acier. 

Lingot»  Bessemer T.        1.172.984  969.097        H-   213.887 

Lingots  au  four  à  réverbère. .  681.636  609.206        +     72.480 

Totaux ï.        1.864.620        1.668.303        +   286.817 

On  trouvera  ci-dessous  le  tableau  des  hauts-fourneaux  exis- 
tants, à  feu  et  hore  feu  dans  toute  la  France,  avec  leur  production 
par  24  heures,  au  1"  janvier  1904  : 

Longvyy. 

Hauls-fonmeaui  Production  par  24  heures 

tf  •  -g  Acier 

^""**  I       3     £  Affinage  KouUge  Thomai 

Soc.  des  aciéries  de 
Longwy    7      7—  —  —  7  —  660 

Soc.  métallurgique  de 
Qorcy    2      2—        1—60      1—40  -^ 

Gustave  Raty  et  Cie.  .431         1  —  100      2  —  190  — 

Société  métallurgique 
de  SenéUe-Maubeuge.       3      2    1  —  2  —  160  — 

F.  de  Saintignon  et  €<", 
à  Longwy   4      31  —  3  —  240  — 

Aciéries  de  Micheville      ô      ô  —  —  —  o  —  700 

Société  métallurgique 
d'Aubrives  et  Ville- 
rupt    2       2-  —  2  —  160  — 

Société  Lorraine  indus- 
trielle à  Hussigny. .       2      1     1        1  —  100  —  — 

Société  des  haute-four- 
neaux de  la  Chiers. .       2      2  —        1  —  100      1—80  — 

Société  des  forges  et 
hauts-fourneaux  de 
ViUerupt-Laval-Dieu      2111  —  100  —  — 

Société   des   forges   de 

la  Providence 3      2    1        1  —  HQ      1  —    80  — 

Totaux m    a>    1.        t3        :m    12  —  940    12  —1360 

2.860  tonnes. 
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Uégion  de  Nancy  et 
Hauts-fourD«aux 
Usinée  a       g      g 

I     t    c 
Bociété  du  Nord  et  de      *^  "^ 

TEst,  à  Jarville 5      5  — 

Aciéries  de  la  Marine 

et   d'Homécourt. ...       2      2  

Société  des  hauts-fourn. 

de  Maxéyille,à  Pont- 
Fleuri    3      2    1 

Châtilîon-Commentry  : 

Neuves-Maisons 5      4    1 

Liverdun   2    —    2 

Bociété    anonyme    des 

ha  u  t^  f oum . ,    forges 

et  aciéries  de  Pompey      4      2    2 
Société  de  Montataire, 

à  Frouard 4      3     1 

Bociété    anonyme    des 

hauts-fourn.   et  fon- 
derie    de     Pont-  à  - 

Mousson    5      5  — 

Société   de   Wendel   et 

Clé    6      6  — 

Forges  de  Champagne  4  4  — 
Fonderies  de  Brousseval  2  11 
Capitain  (Jény  et  C«. .  1  _  1 
Buffe-Panelle     (Chate- 

Her)  1    _    1 

De  Bourges  (forges  de 

Manois)    2       1     1 

Berosne  et  C°  (Larians)      1       1  — 

Totaux 47    36  11 

Région  du 
Hauts-fournaux 
ïJainea  o        s        2 

..."       .        1    •-    I 

Aciéries    de    Paris    et 
d*Outreau    2      1       1 

Adérips  de  France. . .       3      2      1 

Denain-Anzin  6      6    — 

Soc.     de    Senelle-Mau- 

beuge    2     —       2 

Hauts-fourn.     de     la 
Sftmbre  2      1      1 

Soc.   des  forges  Espé- 
rance        2       1       1 

Providence,    à    Haut- 
mont 2       1       1 

Totaux "Ï9"~Ï2~"7 


restant  de  VEst. 

Nature  do  la  foule 
AfUoage 
et  spécitlt        Moulage  Thomas 

2—150  —  3  —  270 

—  —  2  —  300 

1  ^    9o      1—80  — 

—  1  ~    90      3  —  330 


2  -       GÔ 


1—80 


5  —  300 

1  —  100 
2—70 
1  —      8 


2  —  240 
2  —  175 


5  —  660 


8 


1 


Nord. 


318    13  —  781     17  —1975 
5.024  tonnes. 


Aflinago 
«i  spéciale 


Nature  de  ia  fonte 
Moulage 


Thoma» 


1—50 
3—200 

1  —  75 
1—60 
1  —  180 


2  —  250 

3  --  340 


1 

^ 
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Bégion  du  Centre,  du  Sud  et  de  VOuest.  ... 

Aciéries  de  la  Marine 

(Boucau) 3      3—      2i  —  175      i—    30        — 

Alais    Bessèges    7      34      2     —    80          

Tamaris 1      —    60          _               

Ariège,  soc.  métallurg.  3      2      12      —  140          

Chasse  (hauts-fourn.).  2111—  160          —               — 

Châtillon-Commentry*  2111      —    50          — 

Commentry  -Fourcham- 
bault  : 

Montluçon    2      1       1             —              1  —    30 

Decazeville 2      1       1       1_60          —                — 

Combescol  et  de  Lan- 

glade    1      1    —             —              1  _    41)        _ 

Firminy  ^aciéries  de).  1       1     —      1      —    60          —               — 
Forges     d'Audincourt 

(Valay) 2111      —      5          —                _ 

Forg.  de  Fran.-Comté 
Pauillac   (bauts-fourn. 

(Rans) 2—      2               —                 —               — 

Forg.  de  Fran. -Comté 

(Fraisans)    1—1              —                  _                _ 

Gaz    et    hauts-fourn., 

Marseille 2      2—      1      —    60      1—    60        — 

Gourju    Alphonse    (au 

bois) 1—      1             —                 —                _ 

Société    Horme-Buire. 

(Le  Pouzin) 4131— -40          —               *-. 

Mazlère^ 2       1       1              —              l_6(j        ^ 

Périgord   (soc.   métnl. 

du)    .___ ,  2       2    ^              —              2  —  100        ^ 

Pauillac    (hauts-fourn. 

de) 2       1       1          ^  ^    75      i  —    75        — 

Pinat  (Ch.)  et  C^  (Al- 

vard)    .............  I       1     ^       1      ^    20  13    _               ^ 

Prënat  (Ed.)  et  C^, ,  » .  2       1       1              ^50           —     40         — 

Rosières    (eociété) ,,t.  211              ^-               1  —     20 

Saut  du  Tarn  .......  1       1     —       1      _     50          —                — 

Schneider    Le  Crt^ubot  ô      S      2      l      —    m)          —            2—160 

Cette   ....  11—       I—  200          —                — 

Trigniw; -  3       1       2          *-    65      *—    65        ^ 

Totaux 56    31     2^5     211  */»*- 1410  8  5/0  —  520    2  —  160 

2.090  tonnes^. 

Les  résultats  d*ensenible  uni  élé  les  suivants  au  1**  janvier  des 

armées  1901  et  1903,  mmï  qu'au  1"  juillet  1903  : 

B  r                                         « 
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f'jauv.  1904  1"  juillet  1903    l^jânv.  1903 


Région  de  l'Est 

—  du  Nord 

—  du  Centre  S.-O. 


66 

64 

68 

12 

11 

11 

31 

30 

31 

Totaux 109  105  100 

Il  n*y  a  pas  de  grands  changements  à  noter  depuis  Tannée  der- 
nière et  on  remarque  seulement  une  augmentation  de  9  unités 
ou  de  9  0/0  qui  provient  surtout  de  la  région  de  TEst. 

D'après  la  qualité  de  fonte  produite,  on  trouve  pour  le  l**  jan- 
vier 1904  et  pour  le  1"  juillet  1903  les  résultats  suivants  : 

AfGnagc  Moulage  Thomas 

Janvier      Juillet        Janvier    Juillet        Janvier      Juillel 


Est 12  16  25  22  29  26 

Nord   6  7  —  —  6  6 

Centre-Sud-Ouest    . .  19  20  8  9  2  2 


Totaux....  37  43  33  31  36  33 

Il  y  a,  on  le  voit,  diminulion  de  6  unités  pour  l'affinage,  aug- 
ntontation  de  2  unités  pour  le  moulage  et  de  3  unités  pour  la  fonle 
Thomas.  Quant  à  la  production,  elle  était  la  suivante  par  24  heu- 
res aux  mêmes  dates  : 


AfQi 

1"  juillet 

lage 
l*'  janv. 

MouU 

1"  juin. 

ige 

1er  J4nv» 

Thomas 
1"  janv.     1«  juil. 

Est   T. 

Xord    

1.323 

505 

1.365 

878 

565 

1.410 

1.371 

455 

1.671 
620 

2.995      3.325 
590          590 

Contre-Sud-Ouest . 

460          160 

Totaux....  T.       3.193      2.853      1.826      2.191      3.745      4.075 
Différence    au    1*^ 

■Janvier  1904 -  -  340  +365  +330 

Nous  trouvons;  enfin  comme  tolaux  généraux  9.119  T.  au 
l"  janvier  dernier,  contre  8.864  T.  au  1"  juillet,  soit  un  progrès 
de  255  T.  pour  le  commencement  de  1904. 

Les  cinq  usines  qui  ont  actuellement  la  plus  forte  production 
par  24  heures  sont  les  suivantes  : 

MM.  de  Wendel  T.  700 

Aciéries  de  Michevillc 676 

Aciéries  de  Longwy 660 

Société  de  Denain  et  Anzin 640 

Aciéries  de  la  Marine  et  d'Homécourt 525 
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Prix  courants  d'un  certain  nombre  de  marchandises  sur  la 
place  de  Paris  : 

Coure  fin  du  mois  de 
déc.  Itt02        déc.  1903 

Sucre  brut  blanc  n^  S,  les  100  kilogrammes »    »  25  126 

Alcool  à  QO''^  rhectolitre 42    »  43  25 

Huile  de  colza  brute  disponible,  les  100  kilog 63  60  62  25 

Huile  de  lin  di8x>onible,  les  100  kilogrammes 63  60  43  25 

Suif  de  la  boucherie  de  Paris,  les  100  kil.  (en  pains).  74    »  63    » 

Cotons  (au  Havre),  les  60  kilogrammes »    »  83  26 

Laines  en  suint  (au  Havre),  les  100  kilogrammes »     »     147     » 

Soies  grèges  Cévennes,  2«  quai,  (à  Lyon),  le  kilogr.  62  50  60    » 

Blé  à  Paris,  les  100  kilogr 21     »  2160 

Blé  à  Nantes,        —            20  80  19  76 

Blé  à  Dijon,        —            20  87  19  20 

Viande  bœuf  (moyenne  des  3  qualités),  la  Villette, 

le  kilogramme  1  31  1  41 

—  veau,                                                     —  1  81  1  82 

—  mouton,                                                —  1  92  1  97 

—  porc,                                                      —  1  28  1  26 

» 

Il  est  toujours  très  difficile  de  trouver  deux  slalistiques  donnant 
des  chiffres  égaux  sur  un  même  objet.  Ainsi  chaque  année  nous 
publions  les  statistiques  de  la  récolte  du  blé  en  France,  et  nous 
nous  trouvons  en  présence  de  trois  évaluations  qui  ne  concor- 
dent pas  entre  elles  : 

Hectolitres 

L^Association  nationale   de  la  Meunerie  française   évalue  la 

récolte  du  blé  en  1903  à 146.385.444 

Le  Ministère  de  Tagriculture  à 128.705.515 

Ecart 17.679.929 

Le  Bulletin  des  Halles  se  rapproche  davantage  du  ministère  de 
rAgriculture  avec  un  chiffre  de  120.256.400  hectos. 

L'Association  nationale  de  la  meunerie  défend  naturellement 
sa  statistique  en  disant,  que  pour  la  récolte  de  1902,  le  ministère 
avait  fixé  à  124.296.601  l'évaluation  provisoire,  et  que  pour  Téva- 
luation  définitive,  il  a  dû  ramener  ce  chiffre  à  115.530.692,  soit 
une  diminution  de  8.765.909  hectos  (1). 


(1)  C'est  surtout  dans  la  statistique  par  département  que  les  écarts 
entre  les  chiffres  du  ministère  de  l'Agriculture  et  ceux  de  la  Meunerie 
sont  sensibles.  Quand  les  deux  statistiques  ne  peuvent  pas  être  d'accord 
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Nuus  allons  passer  en  revue  la  statistique  du  Bulletin  des  Hal- 
les el  celle  du  ministère  de  rAgriculture. 

Le  Bullelin  des  Halles  réparlit  ainsi  la  production  entre  les  dif 
fércnles  régions  de  la  France  : 


R<^(j^ions 


Surfaco 

enseiuencÔG 

Production 

726.194 

12.402.500 

1.128.655 

28.396.700 

505.466 

9.421.700 

1.101.465 

21.281.400 

770.492 

18.112.700 

747.504 

13.112.400 

723.768 

11.227.200 

431.626 

6.014.300 

392.006 

6.208.600 

13.000 

96.000 

Nord-Ouest 

Nord 

Nord-Est    .. 

Ouest    

Centre    

Est    

Sud-Ouest    . 

Sud    

Sud-Est    . . . 
Corse    


Totaux. 6.539.176      126.266.400 

La  récolte  des  dix  dernières  années  n'a  pas  dépassé  115.196.789 
hectolitres.  Quant  à  la  production  de  Tannée  dernière,  elle  avait 
été  de  115.530.G92  hectolitres    sur  une    surface    ensemencée  de 

6.81 5. 980  hectares. 

La  comparaison  par  région  donne  les  résultais  suivants  : 


Kur  \if'  nombre  d'hectares  emblavés,  il  y  a  évidemment  aussi  désaccord 
ëur  le  nombre  d'hectolitres  récoltés.  Mais,  même  quand  le  chiffre  des 
lioctHres  est  le  même,  la  production  varie  sensiblement  dans  les  deux 
statistiques  ;  en  voici  quelques  exemples  : 


Prodtiction  en  bectolitres 


HoclarcB 

Départemculs  cultivées 

Nord    118.560 

Pas-dé-Calais    140.700 

Somme    128.478 

Seine-Inférieuro    . .  100.000 

Loiro-Inférioure    . . .  152.000 

>ïaine-et-Loire    152.195 


D'après  le 

D'après  la 

Ministère 

meunene 

3.616.080 

3.841.341 

3.989.600 

4.467.225 

3.083.472 

3.462.482 

2.121.000 

2.548.000 

2.432.000 

3.534.000 

2.891.705 

3.462.436 
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Heclareg  ensemencéa  Product. 

Régions  1903  1902  en  1903 

Nord-Onest   726.194  732.790  —  7.596 

Nord    1.128.666  1.213.799—  85.144 

Nord-Est    606.466  648.824—  43.368 

Ouest    1.101.466  1.128.029—  26.664 

Centre    770.492  792.174  —  21.682 

Est   747.604  776.131—  27.627 

Sud-Ouest    723.768  746.882  —  22.114 

Sud    431.626  448.131  —  16.606 

Sud-Est    392.006  416.726  —  24.720 

Corse   13.000  13.600  —  600 

Totaux 6.639.176    6.814.986  —  275.810 

La  surface  ensemencée  étant  moindre  de  275.810  hectares  et 
la  production  totale  plus  forte  de  5.555.189  hectolitres,  il  en  res- 
sort naturellement  un  écart  considérable  dans  le  rendement  à 
rheclare.  Le  tableau  suivant  donne  l'indication  de  cet  écart  pour 
chaque  région  : 

Diminution 
do  la  surface   Bondem.  à 
Régions  ensemencée       l'hcct  ProducUon 

Nord-Ouest   7.596  17,10  129.891 

Nord  85.144  25,16  2.142.223 

Nord-Est    43.368  18,64  808.193 

Ouest  26.664  19,32  613.216 

Centre    21.682  23,61  609.743 

Est   27.627  17,63  484.301 

Sud-Ouest   22.114  16,61  342.998 

Sud    16.506  13,93  229.914 

Sud-Est 24.720  16,82  391.070 

Corse    :....  600  7,30  3.660 

Totaux 276.810  »      6.656.189 

Il  en  résulte  que,  si  la  superficie  emblavée  avait  été,  cette  an- 
née, la  même  qu'en  1902,  la  récolle  totale  aurait  atteint  131  mil- 
lions 811.000  hectolitres,  chiffre  dépassé  seulement  en  1874,  et 
supérieur  d'environ  3  millions  d'hectolitres  à  la  consommation 
moyenne  évaluée,  comme  on  sait,  à  128  millions  d'hectolitres.  Il 
reste  à  savoir,  il  est  vrai,  dans  quelle  mesure  le  rendement  aura 
été  réduit  du  fait  des  fâcheuses  circonstances  climalériques  qui, 
dans  une  grande  partie  de  la  France,  ont  contrarié  la  rentrée  des 
blés  et  en  ont  altéré  la  qualité. 
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D'autre  part,  la  récolte  mondiale  paraît  devoir  être  moins  forte 
que  celle  de  Tannée  dernière.  VEvening  Corn  Trad  List,  présage 
une  réduction  de  35  millions  d'hectolitres  sur  la  production  du 
blé  en  1903  comparativement  à  1902.  Le  Bulletin  des  Halles  pré- 
voit également  une  diminution  qu'il  chiffre  seulement  à  24  mil- 
lions 500.000  hectolitres.  (1.021.200.000  hectolitres  au  lieu  de 
1.045.700.000).  Quoi  qu'il  en  soit,  une  moms-value  semble  cer- 
taine en  face  de  l'accroissement  normal  de  la  population  dans  le 
monde.  Il  y  a  là  un  élément  important  dont  il  convient  de  tenir 
compte  et  qui  est  de  nature  à  contribuer  à  la  fermeté,  ou  même 
au  relèvement  des  prix  (1). 


(1)   Voici  comment  se  répartit  la  production  mondiale  du  blé  diaprés  le 
Bulletin  des  Halles  : 


Europe. 
Russie  d'Europe  et  d'Asie. 

France    

Hongrie    

Autriche    

Italie    

Allemagne    

Espagne   

Roumanie    

Angleterre    

Turquie   d'Europe 

Bulgarie  

Belgique   

Serbie   

Roumélie    

Portugal    

Grèce    

Hollande 

Suède 

Suisse 

Danemark    

Norvège  et  divers 

Total 


^roducUon 
probable 

ProducUon 

InoporUtions 

.  Export. 

1903 

1902 

probables 

probable 

En  mUUons  d'hectoUlrcs 

136.0 

151.0 

» 

35.0 

126.2 

124.3 

3.0 

» 

67.6 

66.0 

» 

15.0 

16.0 

17.6 

16.0 

» 

45.5 

46.0 

10.6 

» 

44.5 

61.6 

20.0 

» 

36.0 

40.5 

3.6 

» 

26.0 

28.6 

n 

15.0 

17.0 

21.0 

74.0 

» 

14.0 

13.6 

» 

2.6 

15.5 

14.5 

)) 

3.0 

5.0 

6.2 

12.0 

n 

4.2 

4.6 

» 

1.6 

3.5 

3.7 

n 

1.3 

3.0 

3.4 

2.1 

» 

2.1 

2.3 

1.6 

» 

2.1 

2.2 

6.0 

n 

1.5 

1.6 

1.3 

» 

1.5 

1.2 

6.0 

» 

1.4 

1.2 

0.6 

» 

1.1 

1.0 

1.0 

» 

558.6 

599.5 

166.4 

73.3 

¥ 
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Le  Journal  officiel  du  21  octobre  a  publié  rcslimation  officielle 
dressée  par  le  ministère  de  TAgricuIture  sur  les  récolles  de  cé- 
réales en  1903.  Elle  se  rapproche  des  chiffres  mentionnés  plus 
haut. 

La  production  approximative  serait  de  128.705.515  hectolitres 
pour  6.536.347  hectares  ;  le  poids  du  grain  serait  de  99  millions 
588.059  quintaux  métriques,  soit  un  poids  moyen  de  77  k.  39. 

Voici  les  chiffres  de  l'estimation  approximative  de  1903,  com- 
parés aux  chiffres  définitifs»  des  cinq  dernières  années. 

Hectares  Hectolitres  Quintaux 


1903.. 
1902.. 
1901.. 
1900.. 
1899.. 
1898.. 


6.636.347 
6.663.711 
6.793.783 
6.874.070 
6.940.210 
6.963.711 


128.706.615 
116.530.692 
109.573.810 
114.710.880 
128.418.920 
128.096.149 


99.688.059 
89.240.038 
84.617.640 
89.698.900 
99.469.890 
99.312.200 


Amérique. 

Etats-Unis 230.0  236.0  »  66.0 

Canada    30.0  35.0  »  7.0 

République  Argentine 36.0  39.0  »  22.0 

Chili    4.6  4.8  »  1.3 

Brésil,  Antilles  et  divers..  ?  ?  6.0  » 

Total 299.5  314.8  6.0  86.3 

Ane. 

Indes    106.6  81.2  »  8.0 

Asie  Mineure 11.6  12.3  »  0.8 

Perse    8.0  7.5  »  0.5 

Syrie    6.4  4.9  »  0.8 

Chine,  Japon  et  divers ?  P  6.0  » 

Total 131.4  106.9  6.0  10.1 

Afrique. 

Algérie    8.8  9.6  »  2.0 

Egypte    4.3  4.8  »  0.8 

Tunisie    2.6  2.5  »  0.3 

Colonie  du  Cap 1.6  1.4  2.0  » 

Tot^l 17.2  18.2  2.0  2.6 

A^itmlie    ■-  U.5  7.3  »  3.0 

Total   généraK.,..  1.021.Î  1.046.7  168.4  175.3 
Ces  ©Htimationa  ont  été  établies  en  ramenant  artificiellement  toutes 
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Pour  le  méteil  et  le  seigle,  la  récolle  de  1903  serait  supérieure 
à  celle  de  1902.  Voici  les  chiffres. 
Pour  le  seigle  : 

HecUres         Heoiolittes  QuinUux 


1903 

1.840.693 

21.481.190 

16.690.407 

1902 

1.331.766 

16.680.719 

11.698.338 

1901 

1.412.132 

20.509.130 

14.830.870 

1900 

1.419.780 

20.889.000 

16.087.692 

1899 

1.488.900 

23.677.000 

17.076.630 

1898 

1.474.916 

23.624.318 

16.998.776 

les  récoltes  au  1^  août,  alors  que  la  moisson  a  réellement  lieu  aux  épo- 
ques les  plus  diverses,  suivant  les  pays  : 

En  janvier,  la  moisson  se  termine  dans  la  plupart  des  districts  de 
TAustralie  ;  elle  commence  en  Nouvelle-Zélande,  au  Chili  et  dans  quel- 
ques régions  de  l'Amérique  du  Sud. 

La  récolte  totale  du  monde,  qui  avait  été  de  1.046.700.000  hectolitres 
en  1902,  a  donc  baissé  cette  année  à  1.021.200.000  hectolitres,  ce  qui 
marque  une  diminution  de  24  1/2  millions  d'hectolitres.  Voici  la  part 
de  chacune  des  grandes  parties  du  monde  dans  la  production  générale 
eu  millions  d'hectolitres: 

Pays  1903  1902  DUTérence 

Europe    668,6  699,5  —  40,9 

Amérique    299,6  314,8  —  16,3 

Asie    131,4  106,9  H-  26,5 

Afrique    17,2  18,2  —    1,0 

Océanie 14,6  7,3  +     7,2 

Totaux 1.021,2        1.045,7  —  24,5 

La  production  européenne  de  1903  a,  comparativement  à  celle  de 
1902,  diminué  de  près  de  41  millions  d'hectolitres.  A  cette  diminution 
la  Russie  contribue  pour  16  millions,  la  Hongrie  pour  8  millions  et 
TAllemagne  pour  7  millions.  Les  pays  européens  qui  ne  produisent  pas 
assez  pour  leur  propre  consommation  auront  ensemble  besoin  de 
156.400.000  hectolitres.  Ils  en  trouveront  73.300.000  hectolitres  che« 
leurs  voisins  d'Europe.  Il  restera  une  insuffisance  de  83.100.000  hecto- 
litres, qui,  comme  d'habitude,  pourra  être  comblée,  ou  du  moins  à  peu 
de  chose  près  par  le  seul  excédent  de  l'Amérique.  Celle-ci,  en  effet, 
bien  que  sa  production  ait  baissé  de  314.800.000  hectolitres  à  299  1/2 
millions,  aura  disponibles  pour  l'exportation,  après  avoir  fourni  5  mil- 
lions aux  peuples  occupant  le  centre  du  continent  américain,  de  81  à 
82  millions  d'hectolitres. 

La  France  a  été  encore  plus  favorisée  que  l'année  dernière.  Sa  pro- 
duction, qui  vient  immédiatement  après  celle  de  la  Russie,  a  passé 
de  124.300.000  hectolitres  à  126.200.000  hectolitres;  à  3  millions  d'hec- 
tolitres près,  elle  suffira  à  ses  besoins. 
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Hectares  Hectolitres  Quintaux 


1903 169.166  2.972.269  2.197.342 

1902.... 169.192  2.743.703  2.016.292 

1901 196.716  3.037.100  2.269.380 

1900 200.660  3.212.160  2.379.130 

1899 224.030  3.961.500  3.945.690 

1898 239.960  4.226.674  3.143.662 

Voici  mainelenant  pour  le  blé  quels  sont  parmi  les  déparle- 
ments français  les  plus  gros  producteurs  : 

Hectares  Productioa 

cultirés         en   hectolitres 

Maine-et-Loire    162.195  2.891.706 

Loire-Inférieure    162.000  2.432.000 

Vendée 149.600  3.030.000 

Ille-et-Vilaine 146.100  2.394.160 

Saône-et-Loire 140.000  2.660.000 

Nord    118.660  3.616.080 

Pas-de-Calais    140.700  3.939.600 

Somme 128.478  3.083.472 

Aisne    140.995  3.648.333 

Seine-et-Marne    112.700  3.268.790 

Au  point  de  vue  du  rendement  à  Theclare,  c'est  le  Nord  qui 
arrive  en  tête  avec  une  moyenne  de  30,50  à  32,40  à  Thectare. 
Vient  ensuite  la  Seine  avec  un  rendement  de  30  à  31.  (La  Seine 
n'a  que  3.620  hectares  avec  une  production  de  108.600.)  Le  Pas- 
de-Calais,  la  Seine-el-Oise,  la  Seine-et-Marne  donnent  un  rende- 
ment de  28  à  29.  Les  rendements  les  plus  faibles  sont  obtenus 
dans  le  Var,  les  Alpes-Maritimes  et  la  Corse. 

Le  rendement  du  Nord  aurait  été  encore  plus  élevé  sans  les 
pluies  qui  ont  arrêté  la  rentrée  des  blés. 

Voici,  d'après  les  documents  fournis  par  la  direction  générale 
des  douanes,  quel  a  été,  en  Franco,  le  mouvement  des  importa- 
lion*?  de  cérénleçk  en  graine  pendnnl  Tannée  1903  : 
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importations  de  céréales  en  grains  du  /•'  janvier  au  Si  décembre  1903 
{Quantités  exprimées  en  quintaux  métriques.) 

Stock  dans  les  entrepôts 
Commerce  spécial       à  la  fin  du  mois  de  décembre 

Désig:oation  "Année  ToSS^^^nécroÔÎ  1903  190i 

cw.^.>,i  ^  Algériejunisic  et  zone  franche    1.483.987      2.035.285 

*"^"'*'*^-^  Autres  provenances 3  143.671  422.174 

Totaux 4.629. 758      2  457.459    (a)  611.991      (o)  362.533 

1  v#it»      i  Algérie  et  Tunisie 678.603       1.080.961 

ATome,. j  ^uti^g  provenances 300.465         985.406 

Totaux 979.068      2.066. 367  38.113  27.780 

ùwtrm       (  Algérie  et  Tunisie 1.096.194      1.529.252 

"^»^""}  AuJres  provenances 183.977  16.812 

Totaux 1.280.171       1.546.064  67.426  Î0.766 

^égh 198.916  17.222  7.046  1.128 

Mais. 2.880.968      2.103.000  170.012  87.090 

[a]  lndé|jendamment  de  ces  stocks  dans  les  entrepôts,  il  existait  sur  le  marché  les  quantités 
ci-a^g  provenant  d'admissions  temporaires  restant  à  apurer  : 

Au  3 1  décembre  1903 687 . 7 1 2  quinUux  métriques. 

Au  31  décitmbre  1902 779.037  quintaux  métriques. 

« 
«  « 

La  Direction  de  ragricullure  a  publié  l'élat  approximatif  de 
la  récolte  de  l'orge  et  de  l'avoine  en  1903,  d'après  les  rapports 
transmis  par  les  professeurs  départementaux  d'agriculture. 

Cet  état  accuse  pour  l'avoine  et  aussi  pour  l'orge  des  résultats 
jf.Lipérieurs  à  la  moyenne. 

Pour  l'avoine,  les  surfaces  ensemencées  comprendraient  3  mil- 
lions 933.711  hectares  et  la  récolte  serait  de  111.144.587  hectoli- 
tres ou  52.916.618  quintaux.  Voici  ces  chiffres  comparés  aux  ré- 
sultats définitifs  des  cinq  dernières  années  : 


1903 

1902 

Hectares 

.     3.983.711 
.     3.832.134 
.     3.885.694 
.     3.941.420 
.     3.939.300 
.     3.887.506 

Hectolitres 

111.144.687 
97.696.081 
79.389.300 
88.309.920 
96.301.320 
98.064.158 

Quintaux 

52.916.618 
46.403.504 

1901 

1900 

1899 

1898 

36.999.070 
41.413.450 
44.694.090 
46.676.085 

Pour  l'orge,  surfaces  ensemencées  :  757.546  hectares  ;  produit 
en  grains  :  16.688.964  hectolitres  ou  10.667.962  quintaux.  Les 
chiffres  des  dernières  années  sont  : 
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Hectares  Hectolitres  Quintaux 

1903 767.646  16.688.964  10.667.962 

1902 693.914  14.782.616  9.478.860 

1901 744.089  13.693.140  8.718.660 

1900 767.193  14.394.320  9.194.230 

1899 806.270  15.965.790  10.266.960 

1898 814.463  16.619.611  10.663.096 


La  Direction  générale  des  contributions  indirectes  a  publié  une 
évaluation  provisoire  de  la  récolte  des  vins  en  1903. 

Pour  1903,  la  récolle  des  vins,  en  France,  est  évaluée  à 
35.402.336  hectolitres,  soit  une  diminution  de  4.481.447  hectoli- 
tres par  rapport  à  la  récolte  de  1902,  et  de  8.418.367  hectolitres 
sur  la  moyenne  des  dix  dernières  années. 

En  comptant  encore  6.600.000  hectolitres  pour  l'Algérie  (éva- 
luation fournie  par  le  gouverneur  général),  on  arrive  à  une  pro- 
duction totale  de  42  millions  d'hectolitres. 

Le  diminution  de  la  production  des  vins  est  la  conséquence  des 
perturbations  climatériques,  qui,  celte  année,  ont  entravé  l'évo- 
lution normale  de  la  vigne.  Les  gelées  du  printemps  ont  plus  ou 
moins  sévi  sur  la  presque  lotalité  du  vignoble  français,  frappant 
d'une  manière  particulière  la  région  du  Midi.  Dans  d'autres  ré- 
gions une  température  humide  a  contrarié  la  floraison,  puis  fa- 
vorisé le  développement  des  maladies  cryptogamiques. 

Quelques  départements  producteurs  de  l'Est  et  du  Centre  ont 
seuls  bénéficié  d'un  egisemble<  de  circonstances  favorables  et 
présentent  des  augmentations,  notamment  :  l'Aube  (180.620  hec- 
tolitres), la  Marne  (128.214  hectolitres),  la  Meurthe-et-Moselle 
(193.726  hectolitres),  le  Loir-et-Cher  (416.570  hectolitres),  le  Loi- 
rel  (260.815  hectolitres). 

Les  départements  qui  accusent  les  plus  importantes  diminu- 
tions, sont  :  l'Aude  (1.347.623  heclol.),  l'Hérault  (1.060.625  hec- 
tolitres), la  Gironde  (762.857  hectolitres),  la  Charente-Inférieure 
(460.339  hectolitres),  le  Var  (404.565  hectolitres),  la  Haute-Ga- 
ronne (401.970  hectolitres),  la  Loire-Inférieure  (377.632  hecto- 
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litres),  rindre-et-Loire  (345.395  hectolitres),  le  Gers  (274.770  hec- 
tolitres), et  les  Landes  (212.739  Hectolitres). 

Grâce  au  relèvement  de  la  température  dans  les  derniers  jours 
de  septembre,  la  qualité,  est,  en  général,  meilleure  qu*on  ne  de- 
vait s'y  attendre  ;  elle  est  même  particulièrement  bonne  dans  le 
Midi,  où  contrairement  à  ce  qui  se  passait  dans  le  reste  de  la 
France,  la  température  a  été  favorable  pendant  toute  la  période 
de  maturation  des  raisins. 

D'après  les  indications  recueillies  sur  la  force  alcoolique  des 
vins  de  1903,  la  récolte  se  subdiviserait  comme  suit  : 


Vins  titrant  moins  de  11  degrés hectol.    32.169.345 

—  11  degrés   ^ 2.258.442 

—  plus  de  11  degrés 984.549 


Enfin,  suivant  les  estimations  faites  dans  chaque  département, 
en  tablant  sur  les  divers  prix  de  vente  chez  les  récoltants,  la  va- 
leur de  la  récolte  de  1903  s'élèverait  à  948.380.760  francs.  Dans 
ce  total,  les  vins  de  qualité  supérieure  (et  par  là,  il  faut  enten- 
dre les  vins  dont  le  prix  de  vente  chez  le  récoltant  dépasse  50  fr. 
l'hectolitre),  sont  compris  pour  71.552.252  fr.  correspondant  à 
une  quantité  de  835.004  hectolitres,  et  les  vins  de  qualité  ordi- 
naire à  876.828.508  fr.,  correspondant  à  une  quantité  de  34  mil- 
lions 567.332  hectolitres. 

Comparativement  à  l'année  1902,  l'étendue  totale  du  vignoble 
français  fléchit  de  44.251  hectares  ;  elle  est  aujourd'hui  de  1  mil- 
lion 689.087  hectares.  La  principale  cause  de  cette  différence  ré- 
side dans  ce  fait  que  pour  certains  départements  on  avait,  les  an- 
nées précédentes,  continué  à  compter  comme  productives  des  vi- 
gnes philloxérées  non  encore  arrachées». 

La  production  totale  étant  évaluée  à  35.402.336  hectolitres,  le 
rendement  moyen  à  l'hectare  ressort  â  21  hectolitres. 

La  comparaison  avec  les  résultats  correspondants  fait  apparaî- 
tre une  diminution  de  4.481.447  hectolitres  par  rapport  à  l'an 
née  1902,  et  de  8.418.367  hectolitres  sur  la  production  moyenne 
des  dix  années»  antérieures. 

Voici  quel  a  été  depuis  1893,  le  mouvement  de  la  production  et 
de  l'exportation  des  vins  : 
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Années 


Vins 
de  vendanges 

Production 


Vins 
de  toutes  sortes 


Importât. 


Exportât. 


hectol.  hectol  hectol. 

1893 Ô0.070.000  5.896.000  1.669.000 

1894 39.063.000  4.492.000  1.721.000 

1896 26.688.000  6.337.000  1.697.000 

1896 44.666.000  8.814.000  1.784.000 

1897 32.361.000  7.531.000  1.776.000 

1898 32.282.000  8.603.000  1.636.000 

1899 47.908.000  8.466.000  1.717.000 

1900 67.353.000  6.217.000  1.905.000 

1901 57.964.000  3.708.000  2.022.000 

1902 39.884.000  4.447.000  2.060.000 

Moyenne 43.821.000  6.351.000  1.788.000 


1903  (imp.  et  exp.  10 
premiers  mois). . .  •  - 


36.402.000    4.234.000    1.394.000 


Dans  le  total  de  4.234.000  hectolitres  importés  pendant  les  dix 
premiers  mois  de  1903,  les  vins  d'Espagne  figurent  pour  691.000 
hectolitres  ;  les  vins  d'Italie  pour  55.000  hectolitres  ;  les  vins  d'Al- 
gérie pour  3.271.000  et  les  vins  de  Tunisie  pour  27.000  hectolitres. 

En  ce  qui  concerne  l'Algérie,  l'évaluation  définitive  de  la  ré- 
colte est  chiffrée  à  5.973.677  hectolitres  pour  une  superficie  pro- 
ductive de  163.743  hectares,  savoir  : 


Hectares 


Hectolitres 


Département  d* Alger 62.649  2.689.607 

—  d'Oran    84.762  2.474.707 

—  de   CJonstantine 16.432  809.363 

Totaux 163.743  5.973.677 


La  production  des  vins  dv  raisin:?  secs  u  élr  de  23.083  hecto- 
litres pour  la  période  complée  de  uuvt^rnhre  [\H}2  a  novembre  1903, 
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contre  8.969  hectolitres  en  1902.  La  fabrication  des  vins  par  addi- 
tion de  sucre  et  d*eau  à  des  marcs  atteindrait  805.271  hectolitres 
contre  548.522  hectolitres  pendant  Tannée  précédente.  La  fabri- 
cation des  piquettes  pour  la  consommation  familiale  est  évaluée 
à  1.643.520  hectolitres. 


« 


Depuis  le  1*'  septembre  1903,  le -sucre  se  vend  à  Paris  55  cen- 
times le  kilogramme.  En  vertu  de  la  Convention  de  Bruxelles 
rimpôt  sur  le  sucre  a  été  ramené  de  60  à  25  fr.,  et  la  taxe  de  fa- 
brication de  4  à  2  fr.  ;  soit  37  fr.  de  diminution. 

Il  est  encore  impossible  de  connaître  l'effet  du  dégrèvement  des 
sucres  et  de  la  suppression  des  primes.  D'après  la  statistique  que 
nous  donnons  plus  loin,  la  production  du  sucre  indigène  en  1903 
est  supérieure  à  celle  de  1902.  L'année  1903  a  été  cependant 
défavorable  à  la  culture  de  la  betterave,  en  raison  des  pluies  qui 
ont  contribué  pour  beaucoup  à  diminuer  la  richesse  des  betteraves 
mises  en  œuvre.  L'arrachage  s'est  fait  dans  de  très  mauvaises 
conditions  ;  les  betteraves  étant  couvertes  de  terre  mouillée,  les 
frais  de  transport  ont  été  plus  élevés. 

Les  marchés  entre  agriculteurs  et  sucriers  sont  conclus  gêné 
ralement  en  mars.  Pour  1904,  il  est  peu  probable  que  la  culture 
de  la  betterave  sucrière  augmente  l'étendue  des  surfaces  embla- 
vées. Il  faut  tenir  compte  des  stocks  énormes  qui,  depuis  trois  ans 
encombrent  les  entrepôts  et  qui  n'ont  plus  le  débouché  que  leur 
assuraient  les  primes  à  l'exportation.  Or,  d'après  la  statistique 
des  Contributions  Indirectes,  le  stock  se  serait  encore  accru  de 
CO.OOO  T.  à  la  suite  de  la  dernière  campagne.  Si  la  production  ne 
diminue  pas  la  crise  deviendra  très  grave,  car  il  est  peu  proba- 
ble que  l'augmentation  de  la  consommation  résultant  du  dégrè- 
vement des  droits  sur  le  sucre  ^  soit  assez  forte  pour  absorber  la 
production  annuelle  telle  qu'elle  est  actuellement.  Et  même  si  la 
production  était  consommée  dans  l'année,  il  resterait  toujours 
un  stock  considérable  qui  maintiendrait  inévitablement  des  cours 
très  bas. 
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Résumé  de  la  situation  des  sucres  du  !•'  septembre  au  31  décembre  1903 
{quatre  premiers  mois  de  la  campagne  1903-1904) 


DÉSIGNATION 


1*  KIMOCRCB»  GtKÉRALES 

(  Frise  en  charge  légale — 
PradaetioD l  Excédents  (déduction  faite 

(      des  manquants) 

InportatioM  (comiDerce  général) 

Totaux 


Quantités  non  régularisées  à  la  fin  de  la  campagne 
préeèdenie 


Consommation. . 


Totaux  généraux  des  ressources. . 

i*  MOOVKMKirr  DES  sucubs 

i  à  la  sortie  des  fabriaues  ou  des 

I      entrepôts  et  au  débar<|uement 

Acquittement    des     obligations 

r      aadmission  temporaire 

Sacrage 

Sacres  det  néUsses 

Biportations  (commerce  général) 

Sacre  contenu  dans  les  (H^parations  sucrées  ciportécs 
Pertes  malèrielles  et  autres  décharges 

Totaux  des  mouvements  des  sncnrs. 

3*   STOCHS 

gj^^^  ^  ^  ^  4  Dans  les  fabriques 


Dans  les  entrepôts. 
Totaux  des  stocks 


fiflMOarces  générales 

Total  du  raouvement  et  des  stocks . 


Différence  représentant  les  (|uantités  en  cours  de 
transport  ou  dont  les  titres  de  mouvement 
n*ont  pa«  encore  été  régularisés 


Constatations  du  Service 


des  douanes 


des 

contributions 
indirectes 


TOTAL 


PÉRIODE 
correspon- 
dante do 
la  campagne 
1902-1903 


Tonne  de  4.000  kilogr.  (poids  exprimé  en  sucre  raffiné). 


51.876 


2Ô.895 


78.711 


80.807 
111.603 
5i»7.194 

103.049 


1.133.652 


20.807 
464.478 
597.194 

103.049 
26.893 


1.212.423 


79.451 


1.Î91.874 


26.759 
277.933 
481.617 

262.218 
22.813 


1.071.340 


7.974 


1.079.314 


Tonne  de  1.000  kilogr.  (poids  exprimé  en  sucre  raffiné). 


30.058 
40.983 


55.922 
1.189 


118.152 


38.123 


.38.123 


147.168 
99.231 


2.401 
12  272 


261.112 


152.270 
663.675 


815.943 


I 


177.226 

140.214 

2.401 

68.191 

1.189 

40 


(1)389.264 


152.270 
701.798 


854  068 


1.291.874 
1.243.332 


48.542 


98.739 

84.902 
10.907 

5.929 
63.375 

1.135 
1 


154.596 
633.954 


788.552 


1.079.314 
1.053.540 


25.774 


(I)  Lecncres  indigènes  expédiés  des  fabriques  de  la  mer  du  Nord  et  du  Pas-de-Calais  sur  les  raffineries  de 
rAuanlique  et  de  la  Méditerranée  se  sont  élevés  à  49.489  tonnes,  contre  36.470  tonnes  pendant  la  période  cor- 
rwpondante  de  la  campagne  1002-1903. 

Ces  sucres,  qui  donnent  lieu,  dans  les  bureaux  de  douane,  à  des  soumissions  d'admission  temporaire,  figurent 
en  décJMTge  dans  les  écritures  des  contributi<ms  indirectes.  Dans  rétablissement  de  la  situation  générale,  il  n'jr 
a  pas  lieu  d>n  tenir  compte. 


La  situation  des  valeurs  de  traction  ne  s*est  guère  amélioi^éc 
pendant  Tannée  1903.  A  l'exception  du  Métropolitain  et  du  groupe 
de  la  Thomson-Houston,  toutes  les  valeurs  ont  accentué  leur 
baisse. 

Malgré  la  catastrophe  de  Ménilmontant,  le  10  août,  le  Méiro- 
poliiain  a  conservé  la  faveur  du  public  parisien  et  par  conséquent 
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les  actions  se  sont  maintenues  à  des  cours  élevés.  La  Compagnie 
a  augmenté  son  capital  social  de  25  millions..  La  ligne  circulaire 
Nord,  de  TEtoile  à  la  place  de  la  Nation,  a  été  ouverte  entière- 
ment à  l'exploitation  en  1903.  Au  mois  de  juin,  la  Compagnie 
compte  commencer  le  service  sur  la  ligne  n°  3,  de  Courcelles  à 
Ménilmonlant.  Enfin  les  travaux  sont  activement  poussés  sur  la 
Circulaire  Sud  et  on  va  commencer, au  printemps  prochain,  Texé- 
.  cution  du  premier  lot  de  la  ligne  n^  4  qui  doit  traverser  tout  Paris 
en  allant  de  la  Porte  d'Orléans  à  la  Porte  de  Clignancourt.  Le 
développement  du  réseau  Métropolitain  a  ruiné  la  prospérité  de 
la  Compagnie  des  Omnibus.  A  la  suite  de  la  catastrophe  de  Ménil- 
montant  les  omnibus  avaient  retrouvé  une  partie  de  leur  ancienne 
clientèle;  mais  cela  n*a  pas  duré,le  public  est  retourné  au  transport 
le  plus  rapide  et  aussi  le  moins  onéreux. 

La  Compagnie  des  Omnibus  a  perdu  le  procès  qu'elle  avait 
intenté  à  la  Ville  de  Paris  au  sujet  des  concessions»  du  Métropo- 
litain et  des  tramways  de  pénétration.  La  Compagnie  soutenait 
que,  de  par  le  traité  de  1860,  elle  avait  un  véritable  monopole  du 
transport  en  commun  ded  voyageurs  dans  Paris.  Elle  attaquait 
donc  la  Ville,  à  la  suite  d'une  prétendue  violation  de  son  contrat. 
En  ce  qui  concerne  le  Métropolitain,  le  Tribunal  a  décidé  qu'il 
n'y  avait  pas  eu  violation  de  contrat,  puisque  ce  n'est  pas  un 
tramway,  mais  un  chemin  de  fer  d'intérêt  local,  et  qu'il  ne  sta- 
tionne en  aucun  point  de  la  voie  publique.  En  ce  qui  concerne  les 
tramways  de  pénétration,  la  Compagnie  perd  aussi  son  procès. 
Le  Tribunal  déclare  que  la  Ville  de  Paris  n'avait  pas  concédé  à 
la  Compagnie  des  Omnibus  le  monopole  exclusif  des  transports 
en  commun  dans  Paris,  car  cela  aurait  été  absolument  illégal. 
Ce  que  la  Ville  a  concédé  à  la  Compagnie  par  le  traité  de  1860, 
c'est  un  droit  exclusif  de  stationnement  sur  la  voie  publique,  ou 
un  droit  de  circulation  avec  stationnement.  Or,  sur  ce  point,  le 
Conseil  Municipal  de  Paris  n'a  commis»  que  deux  infractions,  et 
c'est  là  le  gain  minime  que  la  Compagnie  retire  de  son  procès. 
La  Ville  de  Paris  est,  en  effet,  condamnée  à  payer  les  dommages- 
intérêts  à  la  Compagnie  des  omnibus  pour  la  concession  du  fu- 
niculaire de  Belleville,  et  le  prolongement  d'une  ligne  de  tram- 
ways entre  les  Halles  et  la  Bourste  du  Commerce  (c'est-à-dire 
sur  500  mètres  de  parcours).  Quant  aux  tramways  de  pénétration 
la  Ville  de  Paris  n'a  commis  aucune  infraction  au  traité  de  1860 
qui  la  lie  aux  Omnibus,  puisque  les  concessions  des»  nouvelles 
lignes  ont  été  faites  directement  par  l'Etat. 
Le  procès  était  perdu  d'avance  ;  il  n'a  servi  qu'à  soutenir  pen- 
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dant  quelque  temps  les  cours  des  actions  et  à  les  arrêter  dans 
leur  baisse.  La  situation  de  la  Compagnie  est  très  critique,  elle 
a  les  plusi  grandes  difficultés  à  assurer  le  service  d'amortisse- 
ment de  ses  obligations,  et,  si  un  accord  n'intervient  pas  avec  la 
Ville  de  Paris,  la  Compagnie  des  Omnibus  sera  obligée  de  cesser 
son  exploitation,  surtout  après  la  mise  en  service  des  nouvelles 
lignes  du  Métropolitain. 

Après  le  prononcé  du  jugement  du  17  juin  1903,  qui  déboutait 
la  Compagnie,  le  Syndicat  du  personnel  des  omnibus  a  demandé 
au  Conseil  Municipal  de  reprendre  les  négociations  avec  la  Com- 
pagnie et  de  modifier  le  contrat  de  1860.  C'est  la  seule  chance  qui 
reste  à  la  Compagnie.  Si  le  Conseil  Municipal  prolonge  la 
concession  qui  expire  en  1910,  ce  sera  surtout  dans  l'intérêt  du 
personnel  qu'il  le  fera,  car  si  la  Compagnie  cessait  son  exploi 
lation,  cela  priverait  de  leur  emploi  environ  dix  mille  ouvriers 
ou  employés,  ce  qui  représente  un  nombre  égal  d'électeurs. 

Le  groupe  de  la  Thomson  Houston  se  maintient  toujours  avec 
fermeté.  Les  filiales  de  cette  Société  exploitent  des  réseaux  pro- 
ductifs et  les  procédés  de  traction  employés  par  ces  compagnies 
n'ont  pas  donné  de  trop  graves  mécomptes,  sauf  pour  les  accu 
mulateurs  auxquels  on  renonce  peu  à  peu. 

La  Compagnie  Générale  de  Traction  a  suivi  le  sort  malheu- 
reux de  ses  filiales.  Un  groupe  d'actionnaires  de  cette  Compagnie 
a  intenté  un  procès  aux  anciens  administrateurs.  Il  s'agit  de  pour- 
suivre contre  ces  derniers  les  pertes  considérables  éprouvées  par 
la  Société,  pertes  qui  ont  eu  pour  conséquence  l'effondrement 
complet  de  l'entreprise. 

Nous  avons  indiqué  dans  les  Marchés  Financiers  de  1900,  1901 
et  1902,  la  constitution  des  Sociétés  de  traction  électrique,  créées 
à  la  veille  de  l'Exposition.  Depuis,  elles  ont  toujours  été  en 
déclinant  :  les  unes  ont  fait  faillite,  les  autres  ont  purement  et 
simplement  cessé  leur  exploitation.  Quant  à  celles  qui  continuent 
à  exploiter,  elles  arrivent  à  peine  à  faire  leurs  frais.  Nous  avons 
aussi  indiqué  la  dépréciation  considérable  de  toutes  ces  valeurs 
émises  en  banque  avec  une  prime  de  20  à  40  0/0.  L'histoire  de 
la  Compagnie  de  Traction,  mérite  d'être  rapidement  racontée 
ici,  car  elle  confirme  ce  que  nous  avons  dit  dans  les  années  précé- 
dentes au  sujet  de  la  constitution  de  ces  entreprises  de  tramways. 
La  Société  fut  fondée  en  1897,  au  capital  de  17.500.000  fr., 
pour  reprendre  la  suite  des  affaires  de  la  Compagnie  générale  de 
Traction  et  d'Electricité,  créée  elle-même  un  an  auparavant  par 
MM.  Renard  et  Cauderay,  qui  avaient  fait  partie  du  groupe  de 
R  18 
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la  Compagnie  Thomson-Hou&ton.  11  y  avait  cinq  millions  d'ap- 
ports en  nature  représentés  par  quatre  affaires  sans  avenir  :  les 
tramways  de  Paris  à  Romainville,  du  Raincy  à  Montfermeil,  de 
Bordeaux  à  Pessac  et  enfin  le  chemin  de  fer  de  Fourvières-Ouesl 
lyonnais. 

Le  fonds  de  roulement  fut  tout  de  suite  insuffisant  pour  les 
besoins  de  la  Société  qui  cherchait  alors  à  accaparer  la  plupart 
dos  affaires  de  construction  et  d'exploitation  de  tramways 
et  notamment  les  tramways  de  pénétration  dans  Paris.  Une  aug- 
mentation de  capital  eut  lieu  dès  le  mois  de  juin  1897.  Mais  les 
fonds  se  trouvèrent  presque  aussitôt  absorbés  et  la  Société  eut 
à  lutter  contre  de  graves  embarras  d'ai-gent.  L'entreprise  de  la 
construction  du  réseau  de  la  Compagnie  de  TEst-Parisien,  dont 
la  Compagnie  de  traction  avait  imprudemment  assumé  la  charge, 

1  ne  lui  coûta  pas  moins  de  70  millions.  Le  prix  de  revient  du  kilo- 

[  mètre  est  ressorti  au  chiffre  de  543.000  fr. 

L  La  construction  de  la  ligne  de  TOuest^Parisien,  entreprise  dans 

r  des  conditions  analogues,  lui  est  revenue  à  plus  de  14  millions, 

[  le  kilomètre  ressortissant  à  près  de  500.000  fr.  Pour  faire  face 

à  ces  énormes  dépenses,  la  Compagnie  de  traction  n'avait  guère 
que  les  15  millions  de  son  capital-espèces  et  le  produit  net  d'une 
émission  d'obligations,  soit  en  tout  26  millions.  La  Compagnie 
ne  pouvait  trouver  l'argent  nécessaire  qu'en  écoulant  dans  le  pu- 
blic les  titres  de  ses  nombreuses.  Sociétés  filiales.  Mais,  pour  se 
défaire  de  ces  titres  à  un  taux  rémunérateur,  il  lui  fallait  inter- 
venir constamment  pour  soutenir  les  cours.  De  plus,  la  construc- 
tion des  réseaux  de  ces  Sociétés  filiales  que  la  Compagnie  de 
traction  s'était  réservée  ne  pouvaient  lui  être  payée  que  si  ces 

/  filiales  avaient  de  l'argent. 

Or,  ces  filiales  ont  exploité,  dès  le  début,  dans  des  conditions 
tellement  onéreuses,  qu'elles  furent  vile  à  bout  de  ressources. 

Pour  ne  prendre  qu'un  exemple,  les  actions  de  la  Compagnie 
des  tramways  de  l'Est-Parisien  oui  éié  introduites  sur  le  marché 
en  avril  1898  au  cours  de  750  fr. 
Elles  valaient  en  décembre  1903,  55  fr. 

D'autres  affaires  nécessitant  d'importantes  mises  de  fonds  fu- 
rent également  conclues  avec  la  Compagnie  du  chemin  de  fer 
de  l'Ouest,  pour  les  trains  électriques  de  la  ligne  des  Invalides, 
avec  la  Compagnie  du  Métropolitain  pour  la  fourniture  des  équi- 
pements électriques,  etc. 
En  1899,les  actions  de  la  Compagnie  de  traction  montèrent  à 

^"  3.38  fr.,  poussées  par  l'annonce  d*un  dividende  de  15  fr.  Le  ca- 
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pital  fut  alors  porté  de  20  à  30  millions  et  les  acUoiis  nouvelles 
furent  émises  à  230  fr.,  c'est-à-dire  avec  une  prime  de  130  fr  au- 
dessus  du  pair.  La  Société  s'était  peu  à  peu  transformée  en  ban- 
que  d  émission.  Elle  ne  pouvait  plû^  faire  face  à  ses  paiements 
les  plus  urgents  qu'en  empruntant  à  droite  et  à  gauche  et  en  pla- 
çant tant  bien  que  mal  dans  le  public  les  titres  de  ses  filiales  dont 
son  portefeuille  était  gonflé. 

En  1901,  le  Conseil  d'administraUon  évaluait  ce  portefeuille  à 
50  millions,  malgré  la  crise  qui  sévissait  déjà  sur  les  valeurs  de 
tramways  et  croyait  parer  suffisamment  aux  dépréciations  pré- 
vues au  moyen  d'une  réserve  de  9.500.000  fr.  prélevée  sur  la 
prime  d'émission  des  actions  nouveUes.  Mais  en  regard  de  cet 
actif  d'une  réalisation  difficile  et  aléatoire  se  trouvait  un  passif 
de  53  millions.  Le  Conseil  d'administration  crut  pouvoir  dégager 
la  situation  au  moyen  d'un  emprunt  de  consolidation  de  40  mil- 
lions gagé  sur  la  totalité  du  porteieuille.  Malheureusement  le 
groupe  financier  qui  avait  consenti  l'emprunt  y  mit  des  conditions 
très  onéreuses.  L'intérêt  stipulé  ressortait  environ  à  7  1/2  0/0  et 
16  millions  furent  retenus  par  les  préteurs  pour  éteindre  leurs 
créances  antérieures.  La  Société  avait  encore  37  millions  à  payer 
et  avait  abandonné  la  totalité  de  son  portefeuille. 

Ce  fut  alors  l'effondrement  de  l'entreprise.  Certains  adminis- 
trateurs se  retirèrent  et  l'honorable  M.  Marqués  di  Braga  fut 
nonuné  président  du  Conseil  avec  mission  de  liquider  la  situa 
tion...  Les  anciens  administrateurs  font  alors  une  avance  person- 
nelle de  3.600.000  fr.  à  la  Société  et  s'engagent  à  lui  procurer  une 
somme  supplémentaire,  jusqu'à  concurrence  de  12  millions.  A 
l'Assemblée  du  22  mars  1902,  les  mômes  anciens  administrateurs 
offrent  d'abandonner  gratuitement  leur  avance  de  3.600.000  fr. 
ainsi  qu'une  autre  somme  de  1.600.000  fr.  sur  la  dette  gagée  et 
annoncent  qu'ils  ont  obtenu  du  consortium  qui  avait  prêté  les 
40  millions,  la  réduction  du  taux  de  l'intérêt  de  7  1/2  à  4  0/0.  En 
échange  de  cet  abandon,  ces  administrateurs  exigent  que  l'Assem- 
blée générale  vote  une  résolution  leur  donnant  quitus  complet  et 
définitif  (c'est-à-dire  déclarant  éteinte  toute  revendication  pou 
vant  être  dirigée  contre  eux  en  raison  de  l'accomplissement  de 
leur  mandat  d'administrateur).  Cette  transaction  a  été  votée  par 
l'Assemblée  générale  dans  les  conditions  proposées,  non  sans 
quelques  difficultés  d'ailleurs. 

Dans  leurs  ])laidoiries,  les  avocats  ont,  naturellement,  critiqué 
la  gestion  des  ancien^  administrateurs  et,  pour  cela,  ils  se  sont 
servis  des  comptes-rendus  aux  actionnaires,  notamment  du  rap 
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port  à  r Assemblée  générale  du  11  août  1903.  Ainsi,  au  sujet  des 
dépenses  faites  pour  les  travaux,rhonorable  M.  Marques  di  Braga 
expose  aux  actionnaires  que  les  relations  du  nouveau  Conseil 
d'administration  avec  les  sous-cnlrepreneurs  de  la  Compagnie 
sont  plutôt  difficiles.  Sur  les  6  à  7  millions  des  dépenses 
au  compte  architecture,  il  restait  à  régler  500.000  f r.  de  mémoires 
recoimus.  Le  nouveau  Conseil  d'administration  a  fait  réviser  ces 
mémoires  et  sur  les^  500.000  fr.,  il  n'a  payé  que  70.000  fr.  Il  y 
a  encore  une  somme  de  70.000  fr.  qui  est  contestée  ;  donc  sur 
500.000  fr.,  il  n'était  réellement  dû  que  70.000  fr. 

Il  a  été  fait  pour  12  millions  de  travaux  de  la  voie  ;  il  res- 
tait à  payer  aux  entrepreneurs  un  solde  de  2.500.000  fr.  d'après 
leurs  mémoires.  Les  services  techniques  avaient  réduit  ce  compte 
à  1.900.000  fr.  Le  nouveau  Conseil  a  fait  aussi  réviser  les  mé- 
moires et  factures  de  ces  entrepreneurs  et  au  lieu  de  leur  payer 
les  2.500.000  fr.  qu'ils  demandaient,  il  ne  leur  a  donné  que 
102.000  francs. 

Le  tribunal  a  rendu  son  jugement.  Il  déclare  que  l'action  so- 
ciale est  éteinte,  mais  que  l'action  individuelle  est  recevable  ;  il 
nomme  trois  experts  pour  examiner  la  comptabilité. 

La  situation  des  filiales  parisiennes  de  la  Traction  est,  pour 
ainsi  dire,  désespérée.  Elles  ont  pu  continuer  leur  exploitation 
grâce  aux  nouveaux  tarifs  qui  leur  ont  été  accordés.  Le  voyageur 
n'est  plus  transporté  pour  10  centimes  sur  un  parcours»  de  10 
à  15  kilomètres.  Le  sectionnement  des  lignes  a  augmenté  les 
recettes  des  Compagnies.  L'autorisation  d'exploiter  avec  le  trol- 
ley aérien,  a  diminué  les  dépenses  et  permis  d'assurer  plus  ré- 
gulièrement le  service. 

Malgré  ces  améliorations,  les  Compagnies  ne  peuvent  pas  con- 
tinuer plus  longtemps  leur  exploitation.  Nous  avons  examiné 
dans  le  Marché  de  1902-1903,  les  cahiers  des  charges  qu'elles 
avaient  acceptés.  Les  obligations  très  onéreuses  qui  leur  sont 
imposées  vis-à-vis  de  leur  personnel  les  empêchent  de  réduire 
leurs  dépenses  d'exploitation.  Ainsi  V Est-Parisien  avait  essayé 
d'établir  un  roulement  qui  aurait  donné  une  meilleure  utilisation 
du  personnel  ;  celui-ci  s'est  mis  en  grève  en  janvier  et  février  1904 
et  les  arbitres  ont  donné  tort  à  la  Compagnie.  Enfin  le  matériel 
est  à  peu  près  hors  d'usage,  et  ne  peut  être  conservé  en  service 
qu'au  prix  de  continuelles  réparations.  Les  Compagnies  n'ont  pas 
d'argent  pour  le  renouveler. 

Le  ministère  des  Travaux  Publics  s'est  ému  de  cette  lamentable 
situation  dans  laquelle  ironi  tombées  les  Compagnies»,  et  il  a  créé 
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une  Commission  chargée  de  préparer  une  réorganisation  com- 
plète des  tramways  dans  Paris  et  la  banlieue.  Celte  Commission 
s'est  mise  à  l'œuvre  et  il  faut  attendre  le  résultat  de  ses  travaux. 
Seule,  la  Thomson-Houslon  a  résisté  à  la  baisse  des  valeurs 
de  traction.  L'exploitation  des  filiales  de  cette  Société  donne  de 
très  bons  résultats. 


Les  valeurs  d'éclairage  se  sont  maintenues  à  des  cours  élevés 
pendant  toute  l'année  1903. 

La  Compagnie  parisienne  du  gaz  a  continué  à  encaisser  de  très 
belles  recettes.  L'abaissement  du  prix  du  gaz  à  20  cent,  a  eu  pour 
conséquence  une  augmentation  sensible  de  la  consommation.  La 
Compagnie  ne  pouvait  qu'y  gagner  puisque  le  consommateur  lui 
paie  20  centimes  et  que  c'est  la  Ville  de  Paris  qui  lui  donne  les 
10  centimes,  différence  entre  le  prix  de  vente  actuel  et  le  prix 
de  30  centimes  prévu  par  le  traité  de  concession.  Le  Conseil 
Municipal  de  Paris  a  voté  la  reprise  des  usines  par  la  Ville  à  la 
fin  de  la  concession  (31  décembre  1905)  ,et  l'exploitation  en  régie 
directe.  Mais  cette  décision,  toute  de  principe,  a  déjà  soulevé  des 
difficultés.  Pour  permettre  à  la  Ville  d'acheter  l'actif  de  la  Com 
pagnie  du  gaz  et  d'exploiter  elle-même,  il  faut  faire  un  emprunt, et 
c'est  sur  le  montant  de  cet  emprunt  que  l'on  a  longtemps  discuté. 
Le  projet  voté  par  le  Conseil  Municipal  n'a  pas  été  admis  par  le 
Gouvernement.  Il  est  donc  revenu  en  discussion  devant  le  Con- 
seil Municipal,  et  celui-ci  n'a  pas  sensiblement  modifié  son  pre- 
mier vote.  Il  a  fixé  le  montant  de  l'emprunt  à  115  millions, amor 
tissables  en  75  ans.  Le  Préfet  de  la  Seine,  étant  dans  la  circons- 
tance l'interprète  de  l'administration  supérieure,  demandait  au 
Conseil  de  faire  un  emprunt  de  153  millions,  amortissable  en 
35  ans.  Il  y  a  là,  évidemment,  un  trop  grand  écart  pour  que  l'ad- 
ministration supérieure  accepte  le  projet.  En  admettant  même 
que  cette  difficulté  soit  aplanie,  il  n'est  pas  certain  que  le  projet 
d'emprunt  soit  approuvé  par  la  Chambre  et  le  principe  de  la  ré 
gie  directe  rencontrera  une  sérieuse  opposition  au  Sénat. 

Enfin,  il  faut  compter  avec  les  délais  de  la  procédure  parlemen- 
taire. Il  faut  aussi  remarquer  que  la  Ville  et  la  Compagnie  ne  se 
sont  encore  pas  entendues  pour  examiner  dans  quelles  conditions 
se  ferait  la  reprise  des  usines.  Même  pour  la  question  de  la  re 
prise,  des  canalisations,  qui  dohent  faire  retour  de  plein  droit 
à  la  Ville,  les  différents  traités  intervenus  depuisi  cinquante  ans 
permettront  à  la  Compagnie  d'intenter  un  procès.  Le  contrat  ex- 
pire au  l*'  janvier  1906,  et  jusqu'à  présent,  aucune  décision  n'est 
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intervenue  pour  régler  définitivement  le  mode  d'exploitation  à 
partir  de  1906. 

Pour  les  secteurs  électriques,  aucune  décision  n'a  été  prise 
et  le  Conseil  municipal  ne  statuera  sur  le  renouvellement  des 
autoriscUions  (1)  accordées  aux  compagnies  actuelles,  que  lors- 
que la  question  du  gaz  sera  réglée  définitivement. 

On  aurait  pu  croire  que  l'abaissement  du  prix  du  gaz  aurait 
diminué  sensiblement  les  recettes  des  secteurs  d'électricité.  En 
fait,  les  compagnies  ont  vu  leurs  recettes  s'augmenter.  La  pro- 
gression n'est  pas  aussi  rapide  que  dans  les  annéesi  précédentes, 
mais  elle  demeure  satisfaisante,  étant  donné  l'écart  qui  sépare 
le  prix  du  gaz  de  celui  de  l'électricité. 


»  « 

Nous  donons  ci-aprè&  le  tableau  du  commerce  de  la  France  par 
nature  de  marchandises  et  par  pays  pendant  les  trois  dernières 
années  : 

MouTement  par  nature  de  marchandises 

Importation*  en  France  Par  l. 000  franc*  Exportations  de  France 

1903.             1902.             1901.                                                          1903.               1902.  1901. 

9ii.372        818.297        783.934    Objets  d'alimenUlion .    .       645.287        707.372  745.228 

812. :i8        777.110        772.370    Objete  fabriqué»  ....  2.102.562    2.123.430  2.015.249 

2.91i.H00    2.798.612    2.812.890     Matières  p'  l'induslrie  .   1.158.408     i. 170.204  1.018.327 

- —                 —          Colis  postaux 263.598        251.176  234.317 

4.648.906     4.394.019    4.369.194    ToUui    4.1«9.855    4.252.182  4.012.941 

MouTement  par  pays 

Importation*  en  France  Par  1 .000  franc*  Exportation*  de  France 

1903.             1902.             1901.                                                        1903.              1902.  1901; 

288.878        202.474        215.186     Russie 43.942          45.842  39.871 

564.519        506.842        601.852    Anglelerro 1.191.094     1.280.058  1.198.237 

U7.157        418.204        401. 8T9     Allemagne 504.795        487  357  443.455 

332.041         330.081         357.679     Belgique 631.902        633.524  512.241 

105  3.Ï0        103.428        102.82:)     Suisse 234.506        229.617  216.566 

147.644         153  409         146.050     Italie 165.995         174.806  155.314 

169.4x8         148. i2«»         15Ô.889     Espagne 122.8*0         125.441  121.013 

73.246          78.542          87.778     Autriche-HoDgrio.    »   .    .         24.430          30.947  22.040 

97.368         103.803         105.601     Turquie 44.935          46.473  47.365 

476.507        424.835        457.137    Etals-Unis 250.435        248.184  253.055 

95.613          84.944          70.439     Brésil 38.340          35.397  38.199 

259.601         224.617        254.099    République  Argentine.    .         59.110          41.379  51.333 

l..i'H.i85     1.55^.460     1.417.780     Autres  pays 855.531         873.157  864.252 

4.6i87900    4.394.010    4.309.194    Totaux 4.169.855    4.252.182  4.012.941 


(1)  Los  Compagnies  parisiennes  d'éclairage  et  de  force  par  Pélectri- 
cité  n'ont  pas  de  concessions  comme  la  Compagnie  du  Gaz,  mais  sim- 
plement des  permissions  de  poser  des  câbles  et  canalisations  dans  le 
Hons-.sol  dos  voies  publiques. 
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L'examen  des  tableaux  détaillés  par  catégories  de  marchan- 
dises fait  ressortir,à  Yimportation,m\e  plus-value  de  45.843.000  fr. 
pour  le  coton,  de  40.257.000  fr.  pour  les  vins  de  toute  sorte,  de 
31.484.000  fr.  pour  le  lin  bnit,  de  28.160.000  fr.  pour  les  graines 
et  fruits  oléagineux,  de  27.033.000  fr.  poiy*  les  céréales,  de 
25.882.000  fr.  pour  le  café,  de  14.432.000  fr.  pour  les  fruits  de 
table,  de  10.878.000  fr.  pour  les  farineux,  de  8.636.000  fr.  pour 
les  laines  brutes,  de  8.248.000  fr.  pour  les  écailles  de  tortue  et 
nacre  de  perle,  de  8.059.000  fr.  pour  les  graisses,  de  7.170.000  fr. 
pour  le  nitrate  de  soude,  de  6.632.000  fr.  pour  les  plumes  de  pa- 
rure, de  5.755.000  fr.  pour  les  huiles  de  pétrole  et  de  scliiste,  de 
5.606.000  fr.  pour  les  sucres  et  de  5.263.000  fr.  pour  les  fanons  de 
baleine  et  autres  produits  de  la  pèche.  Mais  on  constate,  d'autre 
part,  une  baisse  de  21 .982.000  f r.  pour  la  soie  brute,  de  20  millions 
115.000  francs  pour  le  riz,  de  19.002.000  fr.  pour  le  jute  et  de 
8.702.000  fr.  pour  les  morues  et  autres  produits  de  la  pêche. 

A  Vexportaiion,  il  y  a  lieu  de  signaler  une  hausse  de  19  millions 
780.000  francs  sur  la  carrosserie,  de  13.953.000  francs  sur  la  ta 
bletlerie  et  les  articles  de  Paris,  de  12.080.000  francs  sur  les  grai- 
nes à  ensemencer,  de  8.763.000  francs  sur  le  coton  en  rame,  de 
6.401.000  fr.  sur  les  matériaux,  de  6.171.000  fr.  sur  les  fontes, 
fers  et  aciers,  de  5.452.000  fr.  sur  les  drilles  et  pâtes  de  bois,  de 
5.237.000  francs  sur  les  machines  et  mécaniques. 

Par  contre,  les  produits  suivants  ont  subi  un  recul  :  les  laines 
brutes  ( —  34.419.000  fr.),  les  confections  pour  femmes  ( —  29  mil- 
lions 220.000  fr.),  le  sucre  brut  indigène  (—  20.257.000  fr.),  les 
vins  ( —  19.534.000  fr.),  les  tissus  de  soie  et  de  bourre  de  soie 
( —  15.285.000  fr.),  les  modes  et  fleurs  artificielles  ( —  13  millions 
225.000  fr.),  les  peaux  et  pelleteries  brutes  (—  12.313.000  fr.), 
la  soie  et  bourre  de  soie  ( —  9.782.000  fr.),  les  poissons  de  mer 
et  poissons  marines  ( —  9.248.000  fr.),  les  minerais  de  toute  sorte 
(—  6.561.000  fr.),  les  tissus  de  coton  (—  5.686.000  fr.),  les  outils 
et  autres  ouvrages  en  métaux  ( —  5.557.000  fr.),  le  sucre  raffiné 
(—  5.069.000  fr.). 

Si  Ton  considère  le  mouvement  de  nos  échanges  avec  les  prin- 
cipaux pays,  on  remarque  que  nos  achats  présentent  une  moins- 
value  de  6.435.000  fr.  en  Turquie,  de  5.825.000  francs  en  Italie, 
de  3.296.000  francs  en  Autriche-Hongrie  et  de  2.323.000  francs 
en  Angleterre  ;  au  contraire,  ils  ont  augmenté  de  86.404.000  fr. 
en  Russie,  de  51.672.000  fr.  aux  Etats-Unis,  de  34.984.000  francs 
en  République  Argentine,  de  28.953.000  francs  en  Allemagne,  de 
21.168.000  francs  en  Espagne,  de  10.669.000  francs  au  Brésil,  de 
1 .960.000  francs  en  Belgique  et  de  1 .931 .000  fr.  en  Suisse. 
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Nos  ventes  ont  progressé  en  République  Argentine  (+17  mil- 
lions 731.000  fr.),  en  Allemagne  (+  17.438.000  fr.),  en  Suisse 
(+  4.889.000  fr.),  au  Brésil  (+  2.943.000  fr.),  aux  Etats-Unis 
(+  2.251.000  fr.).  En  revanche,  elles  ont  fléchi  de  86.964.000  fr. 
en  Angleterre,  de  8.811.000  fr.  en  Italie,  de  6.517.000  fr.  en  Au- 
triche-Hongrie, de*2.601.000  francs  en  Espagne,  de  1.900.000  fr. 
en  Russie,  de  1.622.000  francs  en  Belgique  et  de  1.538.000  francs 
en  Turquie. 


La  marine  marchande  ne  paraît  pas  avoir  profité  de  la  loi  de 
1902,  qui  a  complètemnt  modifié  le  système  des  primes.  Nous 
en  avons  exposé  l'économie  générale  de  celle  loi  dans  le  Marché 
Financier  de  1901-1902  et  1902-1903  .Lesi  plaintes  ont  afflué,  car, 
en  pareil  cas,  plus  une  industrie  est  protégée,  plus  elle  trouve 
que  la  proleclion  qu'on  lui  accorde  est  inefficace.  Le  gouverne- 
ment a  nommé  une  Commission  extraparlementaire  pour  étu- 
dier la  question. 

Quels  sont  les  résultats  de  l'application  de  la  loi  de  1902  ? 

M.  Millerand  nous  les  fait  connaître  dans  le  discours  qu'il  a 
prononcé  en  prenant  la  présidence  de  la  Commission  extra-parle- 
mentaire. 

La  loi  du  7  avril  1902  a  alloué,  par  son  article  7,  pour  l'accrois- 
sement de  la  flotte  commerciale,  un  crédit-tonnage  de  600.000  ton- 
nes : 

100.000  pour  les  voiliers  ; 

300.000  pour  les  vapeurs  de  construction  française  ; 

200.000  pour  les  vapeurs  de  construction  étrangère. 

Les  primes,  calculées  pour  douze  années  sur  les  bases  fixées 
par  les  articles  2  et  3  de  la  loi  et  d'après  les  barèmes  établis  par 
l'article  23  du  règlement  d'administration  publique  du  9  septem- 
bre 1902,  ress'ortenl  en  moyenne  —  autant  d'ailleurs  que  des  pré- 
visions peuvent  être  établies  —  au  chiffre  suivant  par  tonneau  de 
jauge  : 

341  francs  pour  les  voiliers  ; 

137  francs  pour  les  vapeurs  de  construction  étrangère  (c'est  la 
compensation  d'armement)  ; 

592  francs  pour  les  vapeurs  de  construction  française  (c'est  la 
prime  de  navigation). 

Les  sommes  nécessaires  pour  payer  le  tonnage  prévu  auraient 
dû  être  : 
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Pour  100.000  tonneaux  voiliers 34.100.000    » 

Pour  300.000  tonneaux  vapeur  de  cons- 
truction française 177.600.000    » 

Pour  200.000  tonneaux  vapeur  de  cons- 
truction étrangère 26.000.000    » 

Soit  au  total 237.700.000    » 

Or,  le  crédit  ouvert  par  l'article  23  de  la  loi  pour  le  paiement 
des  primes  (primesi  à  la  navigation  et  compensation  d'armement) 
au  lieu  d'être  de  238  millionsi  a  été  limité  à  150  millions,  devant 
être  répartis  entre  les  navires  dans  Tordre  des  prises  de  rang, 
soit  un  déficit  de  88  millions. 

Le  défaut  de  concordance  entre  le  crédit  tonnage  et  le  crédit 
argent  apparaît  plus  vivement  encore  si  l'on  se  souvient  que  le 
crédit  argent  doit  subvenir  non  seulement  au  tonnage  nouveau, 
mais  encore  à  certain  contingent  de  la  flotte  ancienne  visé  dans 
les  articles  11  et  12  de  la  loi. 

Ainsi  le  crédit  argent  ne  permettait  de  primer  qu'une  fraction 
du  crédit  tonnage.  C'est  ce  qui  s'est  produit  dans  la  réalité  et,  au 
lieu  de  600.000  tonneaux  de  navires  neufs»,  le  tonnage  enregis- 
tré en  rang  utile  pour  pouvoir  bénéficier  des»  primes  ne  s'élève 
qu'à  273.078  tonneaux  qui  se  composent  comme  suit  : 

Au  lieu  de  100.000  tonneaux  voiliers T.        4 .041 

Au  lieu  de  300.000  tonneaux  vapeur  de  construction 

française  233.544 

Au  lieu  de  200.000  tonneaux  vapeur  de  construction 

étrangère  35.636 

Qu'est-ce  à  dire,  sinon  que  la  limitation  du  tonnage,  puis  du 
crédit,  et  surtout  la  discordance  vite  apparue  entre  la  limitation 
de  l'un  et  la  limitation  de  l'autre,  ont  provoqué  un  véritable 
«  rush  ». 

Les  armateurs  se  sont  hâtés  de  commander,  les  chantiers  de 
mettre  sur  cale,  pour  prendre  leur  part  des  avantages  de  la  loi. 

Ils  l'ont  fait  sans  qu'il  leur  îûi  possible  do  tenir  compte  des 
conditions  du  marché  qui.  à  raison  de  l'abaissement  des  frets, 
les  aurait  certaînpment  incités,  s*ils  avaient  été  libres  de  leur 
heure,  à  espacer  commandes  et  constructions  dans  un  délai  beau- 
coup plus  large. 
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On  aurait  moins  construit  au  début  de  la  loi,  on  aurait  cons- 
truit sans  interruption  jusqu'à  sa  fin. 

L'effet  utile  de  la  loi  est  d'ores  et  déjà  épuisé.  Si  rien  n'est 
changé  au  régime  de  la  loi  de  1902,  pas  une  tonne  ne  peut  rece- 
voir le  bénéfice  de  la  prime  en  sus  des  280.000  tonnes  en  chiffres 
ronds  qui  ont  pris  rang. 

S'il  est  vrai,  comme  on  l'a  calculé,  que  par  le  jeu  naturel  des 
mises  à  la  réforme,  des  accidents,  des  ventes,  60.000  tonneaux 
sortent  en  moyene  diaque  année  de  la  flotte  de  commerce,  elle 
aura,  en  dix  ans,  perdu  600.000  et  gagné  280.000  tonnes,  soit  un 
appauvrissement  final  de  320.000  tonnes. 

Il  y  a  pis  :  par  une  précaution  nécessaire  pour  éviter  les  pri- 
ses de  jauge  fictives,  le  règlement  d'administration  publique  a 
imposé  aux  navires  inscrits  l'obligation,  s'ils  voulaient  garder 
leur  rang,  d'être  construits  et  prôts  à  être  francisés,  les  voiliers 
en  neuf  mois,  les  vapeurs  en  18  à  30  mois,  selon  les  tonnages  et 
la  vitesse. 

Les  dernières  prises  de  rang  valables  datent  du  20  décem- 
bre 1902.  La  conséquence  est  fatale  et  on  peut  dire  mathémati- 
que :  dans  le  courant  de  1904,  au  plus  tard,  ceux  de  nos  chan- 
tiers de  construction  qui  construisent  exclusivement,  ou,  pour  la 
plus  grande  part,  des  navires  de  commerce,  verront  leurs  cales 
vides  et  leurs  ouvriers  sans  travail. 

La  Commission  a  un  programme  d'études  très  chargé.  Elle 
doit  examiner  les  questions  suivantes  : 

1**  Etude  en  vue  d'une  unification  ou  d'un  arrangement  des  dé- 
crets et  règlements  déterminant  le  régime  des  navires  de  com- 
merce ;  visites,  essais»,  régime  douanier,  méthodes  de  jaugeage, 
taxes  consulaires,  mesures  de  sécurité,  obligations  relatives  au 
personnel,  etc.  ; 

2®  Etude  des  régimes  des  ports,  droits  de  tonnage,  de  pilotage, 
emplacements  réservés,  exploitation  des  Chambres  de  commerce, 
police  des  ports,  outillage,  droits  de  quai,  etc.  ' 

3**  Etude  des  mesures  générales  à  prendre  pour  la  concentra- 
tion sur  un  certain  nombre  de  ports,  du  trafic  français  ;  moyens 
d'éviter  le  détournement  sur  les  ports  étrangers;  voies  navigables; 
tarifs  des  chemins  de  fer,  etc.,  etc. 

La  Commission  doit  avoir  terminé  ses  travaux  en  marsi  1904. 

Nous  donnons  le  tableau  du  tonnage  admis  à  participer  aux 
primes  à  la  navigation  et  compensation,  au  1"  janvier  1904. 
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SUualion  au  1"  ianvier  1904  du  tonnage  admis  à  participer  aux  primes  à  la 
navigation  et  compensations  d'armement  dans  la  limiie  de  150  millions, 
prévue  par  Vart.  23  de  la  loi  du  7  avril  1903. 

Situation  dressée  en  exécution  de  l'art  81  du  déoret  du  9  septembre  1902. 


CATEGOHIES  DE  NAVIRES 


Voiliers 
btÊ/ekés. 


(Anlérieuremenl  à  U  promulgation  de  la  Id. . 
\  Poslérieurement  à  la  promulgation  de  la  loi . 


i  promulgation  de  la  loi. 


g^S^!lti^   \Anléricuremeul  à  la  promulçaiion  de  la  loi. . 
,,25JJJ*^  JPoetérieuremeni  à  la  promulgat 
cisés.        f 

Vapeort  de  eonstruction  étrangère. 


Totaux. 


Tonneaux 


10.038  95 
4.041  51 


89.817  96 
233.354  04 


36.562  10 


373.814  56 


Francs 


1.472.467  81 
1.325.530  35 


3.978.075  41 
138.219.106  95 


5.004.929  48 


150.000.000    » 


Observations 


Y  compris  la  Bretagne. 

Y  compris  Violette. 

Y  compris  Campioas. 

Y  compris  n'*  7  pour 
1941  t.  97 

et  1. 146.544  fr.  40. 

Y  compris  Thysbé. 


Primes  à  la  construction 

Prii  de  rang  eoncemant  le  maximum  annuel  de  tonnage 

prém  par  l'article  24  de  la  loi  du  7  avril  1902. 


Catégories 

de 

navires 


Voiliers.. 
Vapeun.. 


Tonnage 

ayant 
pris  rang 


Tonneaux 
4.469 


30.295 


Maximum 

de 
tonnage 
Y  compris 
les  dispo- 
nibilités 
de  l'année 
pré- 
cédente 


Tonneaux 
15.000 


94.696 


Reste 
disponible 


Tonneaux 
10.531 


64.4U1 


Primes  à  la  constmclkm 

Prix  de  rang  concernant  le  maximum  de  crédits  prévus 

par  rarticlc  24  do  U  loi  du  7  avrU  1902. 


Catégories 
de 


Voiliers. . 
Vapeurs. . 


Dépense 
présumée 

ou 
constatée 


Francs 

2t. 548. 755 


Dépense 

prévue 

par 

Uloi 


Francs 

50.000.000 


Reste 
disponible 


Francs 
25.451.245 


*  * 

M.  Alfred  Picard  a  publié  le  septième  et  dernier  volume  de 
son  Rapport  général  sur  l'Exposition  universelle.  Le  commis- 
saire général  donne  les  comptes  de  liquidation  et  le  bilan  de  la 
grande  entreprise. 

Elle  se  chiffre  par  un  excédent  de  recettes  que  résume  le  ta- 
bleau suivant  : 

Receltes   126.318.168  50 

Dépenses 119.225.707  13 

Excédent  des  recettes 7.092.461  37 

Le  commissaire  général  a  cru  devoir  rés(Mvor  provisoirement, 
sur  cet  excédent,  une  somme  de  1.500.000  francs  afin  de  parer 
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aux  mécomptes  éventuels  des  derniers  règlemnls  en  cours.  Celte 
réserve  fût-elle  épuisée,  le  boni  dépasserait  encore  5  millions 
et  demi  de  francs. 

M.  Alfred  Picard  a  groupé  des  chiffres  intéressants  en  un  cha- 
pitre initulé  «  Résultats  {inanciers  divers  de  V Exposition  ».  C'est 
ainsi  que  des  statistiques  montrent  qu'il  est  venu,  en  chiffres 
ronds,  3  millions  de  visiteurs  ayant  dépensé  en  moyenne  500  fr. 
chacun  :  leur  dépense  totale  a  donc  été  de  1  milliard  et  demi. 

Le  rendement  des  impôts  en  1900,  d'après  les  chiffres  de  la 
comptabilité  publique,  a  donné  une  plus-value  de  45  millions  de 
francs  environ. 

Les  recettes  des  chemins  de  fer  ont  été,  en  1900,  de  80  millions 
de  francs,  supérieures  à  celles  de  1899.  Celles  de  l'octroi  de  Pa- 
ris s'accrurent  de  11.631.000  francs. 

Les  omnibus,  les  bateaux  parisiens,  les  voilures  firent  naturel- 
lement une  bonne  année. 

Quant  aux  théâtres,  situési  tant  dans  l'enceinte  de  l'Exposition 
que  dans  Paris,  leurs  recettes  ont  été  supérieures  de  25  millions 
109.000  francs  à  celles  de  1899,  et  le  «  droit  des  pauvres  »  en 
1900  a  perçu  2.380.000  francs  de  plus  que  l'année  précédente. 

Dans  le  compte  rendu  du  31  janvier  1901  à  l'assemblée  géné- 
rale des  actionnaires,  le  conseil  général  de  la  Banque  de  France 
déclare  que  les  opérations  productives  de  l'établissement  ont  pré- 
senté pour  1900  une  plus-value  de  830.017.100  francs.  L'accrois- 
sement de  l'encaisse-or  fut  de  467.900.000  francs. 

Les  hôtels,  les  restaurants  et  les  cafés  ont  enregistré,  comme 
on  peut  le  penser,  d'importantes  plus-values. 

« 
«  » 

A  la  veille  des  élections  de  1902,  la  Chambre  des  députés  vola 
avec  enthousiasme  un  projet  de  loi  déposé  le  P'  mars  1901 ,  par 
M.  Piere  Baudin,  ministre  des  Travaux  Publics,  tendant  à  com- 
pléter Voutillage  national  par  Vexécution  d\in  certain  nombre  de 
voies  navigables,  Vamélioration  des  canaux,  des  rivières  et  des 
ports  maritimes.  Le  total  des  dépenses  votées  par  la  Chambre 
s'élèvent  à  : 

Tableau  A:  Trav.  d'amélioration  (rivières  et  canaux)  Fr,      60.630.000 

Tableau  B:  Voies  nouvelles 479.640.000 

Tableau  6  :  Ports  maritimes ^^     163.080.000 

Total 708.850.000 
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Le  plan  de  travaux  publics  rappelait  le  plan  Freycinet  de  1879, 
et  par  l'importance  de  la  dépense,  il  faisait  aussi  songer  aux  mé- 
comptes que  Ton  avait  éprouvés  pour  les  travaux  entrepris  après 
1879,  avec  une  dépense  réelle  supérieure  de  30  0/0  aux  pré- 
visions . 

Le  Sénat  a  été  plus  modéré  que  la  Chambre,  dans  son  désir  de 
construire  des  canaux  et  des  ports  et  il  a  ramené  à  293  millions  le 
projet  Baudin  (y  compris  le  canal  de  l'Ourcq).  Enfin  pour  que 
le  Gouvernement  ne  puisse  pas  engager  de  nouvelles  dépenses,  la 
Commission  a  repoussé  la  disposition  du  projet  qui  donnait  au 
ministre  le  droit  d'autoriser  les  travaux.  Il  faudra  donc  une  loi 
pour  tous  les  travaux  importants,  ce  qui  ne  modifie  en  rien  la 
législation  actuellement  en  vigueur.  Voici,  maintenant,  le  plan 
d'ensemble,  tel  qu'il  a  été  adopté  par  la  Chambre  et  le  Sénat. 

Article  unique.  —  Le  gouvernement  est  autorisé  à  poursuivre 
la  réalisation  des  projets  énumérés  dans  les  tableaux  suivants  : 

Tableau  A.  —  Voies  navigables  (travaux  (T amélioration). 
Numéros  Désignation  des  voies.  Dépenses  prévues. 

1  Canal  de  la  Deule Fr.  2.470.000 

2  Canal  de  Lens 1.200.000 

3  Canal  d'Aire 4.600.000 

4  Canal   d'Orléans 7.000.000 

5  Garonne    3.000.000 

6  Canaux  du  Midi 11.000.000 

Total   Fr.      29.170.000 


Tablkau  B.  —  Voies  navigables  (travaux  neufs). 
Numéros  Désignation  des  voies.  Dépenses  prévues. 

7  Canal  du  Nord Fr.       60.000.000 

7  bis      Prolongement  du  caiîal  de  l'Ourcq..       36.000.000 

8  Canal  de  Combleux  à  Orléans 4.000.000 

9  Loire    1.660.000 

10  Canal  de  Cette  au  Rhône 4.240.000 

11  Canal  de  Marseille  au  Rhône 71.000.000 

Total   Fr.     176.900.000 


I      Jr^.i',V 
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Tableau  C.  —  Ports  maritimes. 
Numéros.  Désignation  des  ports.  Dépenses  prévues. 

12  Dunkerque    26.000.000 

13  Boulogne   4.600.000 

14  Dieppe    6.820.000 

16  Le  Havre 8.600.000 

16  Rouen    4.000.000 

17  Saint-Nazaire    3.100.000 

18  Nantes    22.000.000 

19  Bordeaux    8.000.000 

20  Bayonne    2.100.000 

21  Cette    2.860.000 

Total Fr.       86.880.000 

Sept  autres  lois  concernent  le  canal  du  iNord,  le  port  de  Celle, 
le  canal  de  Marseille  au  Rhône,  le  port  de  Dieppe,  le  port  de 
Nantes,  le  canal  du  Rhône  à  Cette  et  le  port  de  Dunkerque. 

On  peut  se  demander  si  ces  travaux  répondent  à  une  utilité  cer- 
taine ?  Pour  les  ports  de  mer  il  est  nécessaire  de  faire  un  effort 
pour  les  mettre  en  mesure  de  lutter  contre  les  ports  étrangers. 
Cependant  on  peut  reprocher  au  projet  voté,  de  trop  fractionner 
la  dépense.  C'est  le  défaut  du  système  pratiqué  en  France:  Les 
crédits  sont  répartis  entre  tous  les  ports,  ce  qui  fait  qu'on  arrive 
à  avoir  beaucoup  de  ports,  mais  qu'il  y  en  a  très  peu  accessibles 
aux  navires  à  fort  tirant  d'eau.  De  plus  l'outillage  de  nos  port» 
laisse  à  désirer  parce  qu'on  le  renouvelle  peu  à  peu,  sans  pou 
voir  faute  de  crédits,  transformer,  au  moment  opportun,  l'outil 
lage  de  tel  ou  tel  port  déterminé,  qui  est  directement  concur- 
rencé par  l'étranger. 

La  construction  des  canaux  du  Nord  et  du  canal  de  Marseille 
au  Rhône  a  rencontré  des  adversaires  au  Sénat.  La  principale 
raison  d'être  du  nouveau  canal  qui  doit  aller  d'Arleux  (sur  le 
canal  de  l'Escaut  à  la  Scarpe),  à  Noyon  (sur  l'Oise),  c'est  de  dé 
gager  le  canal  de  Saint-Quentin,  devenu  absolument  insuf- 
fisant. Le  canal  de  Saint-Quentin  est,  en  effet,  parfois  très  encom 
brant  par  suite  des  stations  prolongées  aux  écluses  et  surtout  du 
passage  sous  le  tunnel  voisin  de  Saint-Quentin.  S'il  y  a  encombre- 
ment du  canal  sur  certains  points,  il  n'y  a  qu'à  modifier  les  éclu- 
ses où  se  font  les  plus  longs  stationnements  et  à  creuser  une 
deuxième  galerie  à  côté  du  tunnel  existant.  Ceci  eût  été  évidem 
ment  trop  simple.  La  nécessité  d'un  nouveau  canal  s'impose,  onl 
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dit  les  partisans  du  plan  Baudin,  parce  qu'il  crée  une  ligne  directe 
des  houillères  du  Nord  et  du  Pas-de-Calais  sur  Paris  et  qu'il  fait 
gagner  66  kilomètres  sur  le  canal  actuel. 

Lorsque  les  travaux  en  cours  d'exécution  seront  terminés,  le 
canal  de  Saint-Quentin  pourra  transporter  7  millions  de  T.  par 
an. 

Tous  les  calculs  présentés  par  les  défenseurs  du  canal  du  Nord 
reposent  sur  cette  idée  :  c'est  que  l'excédent  de  la  production 
sur  la  consommation  locale  des  charbons  du  Nord  et  du  Pas-de- 
Calais  s'en  ira  par  le  canal  du  Nord  ou  par  celui  de  Saint^Quen- 
tin.  C'est  supposer  qu'il  n'y  a  que  Paris  et  les  au-delà  de  Paris 
qui  consomment  du  charbon  en  France. 

Or,rien  n'est  plus  inexact.  Sur  une  production  totale  de  20  mil. 
264.000  tonnes,  en  1900,  les  charbonnages  français-  du  Nord  et 
du  Pas-de-Calais  ont  expédié  17.708.000  tonnes,  dont  11.032.000 
tonnes  par  fer  et  5.076.000  tonnes  par  eau.  Ce  total  de  17  millions 
708.000  tonnes  se  décompose  par  directions  de  la  manière  sui- 
vante ; 

l^ar  fer  l*ar  eau. 

—  T.  —  T. 

Sur  Paris  et  au-delà. . . .     2.765.000  1.200.000 

Vers   l'Est 2.420.000  — 

Vers   rOuest 901.000  — 

Le  reste  est  du  trafic  intérieur  du  réseau  du  Nord. 
Le  charbon  qui  arrive  à  Paris  par  bateau  est  surtout  du  char- 
bon étranger  ;  c'est  ainsi  que  le  canal  ne  transporte  que  30  0/0 
tles  charbonsi  françaisi  sur  Paris,  alors  que  la  proportion  est  de 
î>0  0/0  pour  les  charbons  belges  ou  allemands  livrés  à  Paris.  Le 
canal  du  Nord  favoriserait  donc  la  concurrence  étrangère. 
Le  canal  du  Nord  sera  très  onéreux  à  exploiter  en  raison  des 
'.  difficultés  que  l'on  rencontrera  pour  l'alimentation  en  eau.  Le 

,  l  bief  le  plus»  élevé  se  trouvera  à  45  mètres  dans  une  région  où 

^  I  l'eau  n'est  nullement  abondante. 

Il  n'est  pas  certain  que  les  bateliers  prendront  la  nouvelle  voie 
de  préférence  au  canal  de  Saint-Quentin.  Voici  ce  que  dit  à  ce 
sujet  M.  Yves  Guyot  : 

«  Si  le  batelier  se  dirige  sur  l'Est,  il  ne  saurait  hésiter  :  car  le 

cW  ^^  ^^^^  l'amène  à  un  certain  nombre  de  kilomètres  en 

Àxx  canal  de  l'Oise  à  l'Aisne  :  et  il  commencera  par  économi- 

^^'^^le  temps  qu'il  mettrait  à  cette  remonte  en  prenant  le  canal 

^e^^'mt-Quentin. 
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«  S*il  se  dirige  sur  Paris,  il  fera  le  calcul  suivant  : 

«  Le  canal  de  Saint-Ouenlin  est  de  66  kilomètres  plus*  long  que 
le  canal  du  Nord,  en  comptant  chaque  écluse  pour  un  kilomètre  : 
on  y  navigue  lentement  et  le  temps  de  travail  y  est  long. 

«  Mais  sur  le  canal  du  Nord,  pour  un  bateau  chargé  de  houille, 
il  faudra  payer  0  fr.  57  la  tonne.  Or,  d'après  la  Slatistique  de  ta 
navigation,  la  moyenne  du  chargement  des  bateaux  du  Nord  a 
été  de  263  tonnes  en  1901.  Le  marinier  multipliera  263  par  0,57 
et  trouvera  :  149  fr.  91,  soit  150  francs. 

«  Le  marinier  calculera  que  l'économie  de  66  kilomètres  re- 
présente 22  heures  de  parcours  ou  deux  jours  au  plus.  Il  divisera 
150  francs  par  2  et  trouvera  75  francs  par  jour.  Pour  cinq  voya- 
ges par  an,  il  aurait  à  débourser  750  francs  ;  et  il  gagne  à  peu 
près  1.500  francs  par  an.  Le  marinier  des»  péniches  du  Nord  n'est 
point  en  proie  au  vertige  de  la  vitesse  qui  saisit  Tautomobilistc, 
et  il  se  privera  sans  regret  d'un  luxe  qui  lui  coûterait  75  francs 
par  jour. 

«  Le  journal  La  Navigation,  calculant  sur  une  péniche  de 
290  tonnes,  landisJ  que  je  n'avais  calculé  que  sur  un  bateau  chargé 
de  263  tonnes,  constate  que  «  pour  le  batelier,  le  fameux  adage 
«  le  temps  est  de  l'argent  »  n'a  pas  la  même  signification  que  pour 
la  grande  majorité  de  ses  compatriotes,  qui  n'ont  pas,  comme  lui, 
l'insigne  honneur  de  faire  queue  pendant  des  semaines  (des  mois 
serait  plus  souvent  vrai)  à  la  porte  des  mines.  » 

Le  marinier  prendra  la  voie  gratuite,  quitte  à  y  séjourner  quel- 
ques jours  de  plus.  Ce  qui  a  permis  à  un  humoriste  de  dire  : 

Avec  le  péage  pas  de  bateaux 
Pas  de  bateaux,  pas  de  péage... 

Le  canal  du  Nord  doit  coûter  60  millions.  La  Chambre  de  Com- 
merce de  Douai  s'est  engagée  à  fournir  30  millions  :  c'est  un 
forfait,  elle  ne  donnera  à  l'Etat  que  30  millions,  môme  si  les  tra- 
vaux coûtent  plus  de  60  millions.  L'Etat  a  donc  à  sa  charge  tous 
les  aléas  de  l'exécution  du  canal.  En  échange  de  s^on  concours 
financier,  la  Chambre  de  Commerce  de  Douai  aura  le  monopole 
du  halage  et  du  péage  sur  le  canal.  C'est  donc  supprimer  la  gra- 
tuité du  canal,  un  des  grands  avantages  de  la  voie  d'eau  en 
France. 

La  Chambre  de  Commerce  de  Douai  se  procure  les  30  millions 
au  moyen  d'une  émission  d'obligations;  Voici  ce  que  dit  à  ce  su- 
jet l'article  3  de  la  loi  spéciale  au  canal  du  Nord. 
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«  Art.  3.  —  La  Chambre  de  Commerce  de  Douai  est  autorisée 
à  réaliser,  en  un  ou  plusieurs  emprunts,  à  un  taux  d'intérêt  qui 
n'excède  pas  4  0/0,  les  sommes  nécessaires  pour  la  réalisation 
de  son  offre  de  concours  et  pour  assurer,  pendant  la  période  de 
construction  et  pendant  les  premières  années  de  l'exploitation 
du  canal,  le  service  des  annuités. 

«  Ces  emprunts  seront  contractés  dans  les  conditions  déter- 
minées par  l'article  25  de  la  loi  du  9  avril  1898  sur  les  Chambres 
do  Commerce  ;  ils  sferont  gagés  exclusivement  sur  les  péages  et 
les  taxes  de  halage  prévus  par  la  présente  loi. 

«  Les  conditions!  des  souscriptions  à  ouvrir  ou  des  traités  à 
passer  seront  soumises  à  l'approbation  du  ministre  du  Commerce, 
de  l'Industrie,  des  Postes  et  des  Télégraphes,  après  avis  du  mi- 
nistre des  Travaux  Publics. 

«  Le  produit  net  de  l'exploitation  du  canal  sera  seul  affecté  au 
service  du  payement  des  intérêts  et  du  capital  des  obligations. 
En  cas  d'insuffisance  du  produit  net  pour  assurer  ce  service,  au- 
cun recours  ne  pourra  être  exercé  par  les^  obligataires  contre  la 
Charadbre  de  Commerce,qui  sera  libérée  de  toute  dette  à  leur  égard 
par  l'affectation  du  produit  net  du  canal  au  service  des  titres.  » 

Ce  qu'il  y  a  d'original  dans  cette  combinaison  financière,  c'est 
que,  pour  la  première  fois,  on  voit  apparaître  un  titre  qui  s'ap- 
pelle obligation,  sans  avoir  le  caractère  essentiel  de  toute  obliga 
lion,  c'est-à-dire  d'être  une  créance.  En  effet,  la  loi  nous  le  dit  : 
si  le  canal  ne  couvre  pas  ses  frais,  le  propriétaire  de  l'obligation 
n'aura  aucun  recours  contre  la  Chambre  de  Commerce  de  Douai. 

Au  cours  de  la  discussion,  M.  Rouvier,  ministre  des  Finances, 
a  déclaré  que  ces  obligations  étaient  innégociables  * 

Aussi  n*a-t-on  pas  parlé  d'une  émission  publique  de  ces  obli- 
gations. Elles  sont  souscrites  par  les  houillères  du  Nord,  mais  ces 
compagnies  ne  se  sont  pas  engagées  à  garder  ces  titres  en  por- 
tefeuille. A  la  Commission  sénatoriale,  la  question  a  été  posée 
de  savoir  s'il  n'était  pas  possible  d'obliger  les  mines  à  con- 
server les  obligations  de  la  Chambre  de  Commerce  de  Douai  ; 
et,  d'après  le  rapport  de  M.  le  sénateur  Gauthier,  les  compagnies 
auraient  simplement  promis  de  garder  en  portefeuille  la  moitié 
de  ces  obligations.  11  y  a  là  un  simple  engagement  moral,  sans 
sanction.  La  seule  garantie  c'est  que  les  Compagnies  houillères 
pourront  difficilement  se  défaire  de  ces  obligations  si  le  public 
est  au  courant  des  conditions  particulières  dansi  lesquelles  se  pré- 
sentent ces  litres  qui  ne  lui  confèrent  aucun  droit. 

Il  y  a  donc  là  un  ensemble  de  grosses  difficultés  qui  surgissent 
devant  l'exécution  du  canal  du  Nord.  11  est  bien  certain  que^la  né- 

Digitized  by  VjOOQIC 


290  LE  MARCHÉ   FINANCIER  EN  1903 

cessité  de  cette  nouvelle  voie  ne  se  faisait  pas-  sentir.  Le  canal  de 
SaintrQuentin  pourra  bientôt  doubler  son  trafic.  De  son  côté,  la 
Compagnie  du  Nord  suffisait  à  assurer  le  transport  de  la  houille 
pur  voie  ferrée.  En  prévision  d'une  augmentation  du  trafic,  la 
Compagnie  du  Nord  va  construire  une  nouvelle  ligne  allant  du 
bassin  houiller  sur  Paris,  en  passant  par  Douai,  Cambrai,  Pé- 
ronne  et  Saint-Jusît.  C'est  une  partie  de  l'ancienne  ligne  Picardie- 
riandre.  En  raison  de  son  profil  accidenté,  cette  ligne  n'est  pas 
parcourue  par  les  trains  de  houille  en  transit.  Elle  va  être  modi- 
fiée et  mise  à  double  voie,  pour  permettre  le  passage  des  trains 
de  houille  sur  Paris.  En  môme  temps,  la  Compagnie  du  Nord  se 
propose  de  dégager  les  abords  de  Paris  par  le  quadruplement  des 
voies  actuelles  entre  Paris- Aulnay-les-Bondy,  et  Paris- Survilliers 
ol  par  la  construction  d'une  ligne  allant  d'Aulnay-les-Bondy  à 
Hivccourt  près  Compiègne.  Il  sera  dès  lors  difficile  de  dire  que 
le  chemin  de  fer  ne  suffit  pas  à  assurer  le  transport  des  houilles. 
Enfin,  il  faut  aussi  cons^idérer  la  question  des  tarifs.  Si  le  che- 
min de  fer  était  maître  de  ses  tarifs,  et  s'il  pouvait  les  abaisser  à 
mn  gré,  il  ruinerait  complètement  la  batellerie.  Or,  en  France, 
pour  que  la  batellerie  puisse  vivre,  on  ne  permet  pas  au  chemhi 
d<^  fer  diminuer  son  tarif  ;  il  faut  toujours  qu'il  y  ait  un  certain 
écart  (20  0/0  environ),  au  profit  de  la  batellerie.  Il  est  évident  que 
[ifus  que  jamais,  l'administration  supérieure  empêchera  le  che- 
min de  fer  d'abaisser  ses  tarifs,  car  sans  cela  plus"  un  bateau  ne 
pii:^serait  par  le  canal  à  péages. 

•N- 

«  « 
Valeurs  d'assurances 

Cours  comparés 
Couipagiin^  Fin  1899      Fin  1900     Fin  1901     Fin  1902      Fin  1903 

Uéuénxlc  {Incaidu') SlTôûO  29Xm  26[700  26.600  25^ 

Phénix    12.500  11.100  10.350  11.000  10.900 

Nationale    14.500  14.000  12.700  12.600  12.200 

Union    16.500  15.400  14.300  14.400  14.150 

Soloil    4.100  3.950  3.950  3.950  3.205 

Franco    13.000  11.000  9.600  9.000  8.750 

Urbaine    4.750  4.750  4.200  3.900  3.700 

Providence    8.500  7.900  7.100  7.300  7.000 

Nord    3.450  3.200  3.150  3.075  3.250 

Aigle    5.350  5.200  5.250  5.275  5.100 

Paternelle    4.550  3.900  3.200  3.050  4.430 

Confiance    650  525  550  610  610 

Abeille 2.100  2.000  2.020  2.010  2.087 

Monde  240  200  205  226  240 

Foncière   265  265  276  260  340 

Métropole    100  70  75  75  80 
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Générale  (Fis) 28.000  29.000  27.200  31.000  31.500 

^ûio'i   5.400  5.000  6.050  5.500  5.150 

Nationale    32.000  28.000  26.800  27.800  27.700 

P*^«ïi«   35.500  33.000  33.000  34.000  33.000 

Caisse   Paternelle 190  160  125  135  » 

Monde    226  210  210  210  215 

Urbaine   (libérée) 1.900  1.700  1.620  1.600  1.650 

~      (non   libérée) 900  800  710  700  660 

Soleil   260  255  210  225  210 

Confiance    150  120  120  125  » 

Patrimoine   65  76  80  90  76 

Abeille   860  750  700  630  620 

Foncière    190  210  200  180  185 

France 710  700  630  530  506 

Aigle    180  160  130  115  120 

Nord    450  476  466  430  400 

Providence    100  120  90  66  38 

Soleil  (Accidenta) 600  600  640  640  660 

Secours    220  260  240  166  160 

Urbaine 530  490  435  490  466 

Patrimoine   240  330  300  245  225 

Caisse  des  Familles 80  100  80  »  » 

Abeille    630  600  425  405  416 

Providence    826  826  600  525  360 

Abeille  (Grêle) 

Confiance   76  75  75.  75  86 

Compagnies  étrangères. 

Bâloise-Incendie    1.760  1.700  1.750  2.300  3.060 

Bâloise-Vie    1.100  960  1.050  1.400  1.800 

Bâioise-Transports 325  260  200  340  600 

Helvetia-Transportfi    3.400  3.300  4.075  3.660  3.700 

Helvefîa-Incendie    4.900  4.000  3.060  4.960  5.200 

Réassurance  Suisse 1.660  »  750  1.060  1.250 

Suisse  Transports 860  800  650  626  » 

Zurich  2.400  2.350  2.350  »  » 

Winterthur    1.250  1.250  1.200  »  » 

Première  Hongroise    6.400  5.000  5.575  6.650  8.250 

Phénix  Espagnol 430  430  450  441  » 

Austro-Hongroise   190  180  200  200  » 

Fondiaria-Incendie    125  120  125  127  140 

Fondiaria-Vita   i  120  126  120  130  145 

Générales  do  Trieste, ........  8.900  8.800  9.500  11.750  » 

Riunione  Adriatic». ..,.,.., .  3.726  3.600  3.726  4.750  6.900 

Pour  les  Compagnies  d'assurances,  un  ne  connaîtra  les  résul- 
tats de  rannée  1903  que  lorsque  les  comptes  rendus  aux  asseni 
blé«s  d'actionnaires  seront  publiés. 
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En  ce  qui  concerne  la  branche  incendie,  l'année  1903  n'aura  pas 
été  trop  mauvaise  en  raison  de  la  persistance  des  mauvais  temps. 
Il  n'y  a  pas  eu  de  longues  périodes  de  chaleur  et  de  sécheresse 
qui  contribuent  toujours  beaucoup  à  augmenter  la  fréquence  et 
rintensité  des  incendies.  % 

A  Paris,  les  compagnies  se  sont  entendues  avec  la  Préfecture 
de  police  pour  contribuer  à  la  création  du  salvage  corps,  d'après 
le  système  appliqué  à  Londres.  Dans  les  incendies,  les  dégâts 
causés  par  l'eau  sont  souvent  aussi  importants,  au  point  de  vue 
des  indenmilés  à  payer  par  les  assureurs,  que  les  dégâts  causés 
par  le  feu.  C'est  pour  y  remédier  que  l'on  a  organisé  un  corps 
de  pompiers  chargés  spécialement,  en  cas  de  sinistre,  de  couvrir 
de  bûches  les  meubles  et  les  parquets  qui  ne  sont  pas  atteints  par 
le  feu,  mais  qui  seraient  endommagés  par  l'eau.  Ce  système  ne 
fonctionne  que  depuis  le  1"  janvier  1904,  et  il  a  déjà  donné  de 
très  bons  résultats.  Les  compagnies  n'auront  donc  pas  à  regret- 
ter leur  subvention  qui  s'élève  à  1  million,  payable  en  cinq  an- 
nuités. 

Dès  le  début  de  l'expérience  faite  par  les  compagnies,  de  la  loi 
du  9  avril  1898,sur  les  accidents  du  travail,il  y  eut  une  unanimité 
dans  la  presse  spéciale  et  dans  les  milieux  compétents,  sur  la 
nécessité  de  relever  les  premiers  tarifs  adoptés. 

Ces  avertissements  ne  furent  pas  entendus  ;  bien  plus,  cer- 
taines compagnies  abaissèrent  encore  leurs  tarifs  à  la  suite  d'une 
campagne  menée  contre  l'ensemble  des  Sociétés  d'ass«rances-ac- 
cidcnls,  auxquelles  on  reprochait  d'exiger  des  primes  trop  éle- 
vées. 

Déjà  avec  les  primes  demandées,  en  1898  et  1899,  les  compa- 
gnies faisaient  péniblement  leurs»  affaires.  La  situation  dev^t  évi- 
demment empirer  avec  des  primes  réduites.  C'est  ainsi  que  de- 
puis 1899,  on  constate  à  chaque  exercice  une  perle  de  50  0/0  sur 
l'ensemble  des  bénéfices  encaissés  par  les  compagnies  l'année 
précédente.  En  1890,  les  Compagnies-accidents  avaient  rc- 
cueilli  un  bénéfice  de  10. 43  0/O.Ce  chiffre  tombe  à  2.91  0/0  en  1901. 
et  en  1902,  l'ensemble  des  compagnies  est  en  perte  de  1.46  0/0. 

Le  ministère  du  Commerce  s'est  ému  de  la  situation.  U- 
Comité  Consultatif  des  Assurances  contre  les  accidents  du  Ira 
vail  a  estimé  que  trois  sociétés  autorisées  à  faire  ces  assuran 
ces,  dans  des  conditions  fixées  par  la  loi  du  9  avril  1898,  ne  pré- 
sentaient plus  les  garanties  de  sécurité  nécessaires  pour  continuer 
à  faire  dos  asî^uranccs-accidcnîs.  Un  décret  paru  au  Journal  Ofli- 
câ'/,  du  30  novembre  1903,  a  retiré  à  ces  trois  sociétés,  l'aulori- 
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salion  exigée  par  la  loi  pour  les  Sociétés  d'assurances  contre  les 
accidents. 

Du  fait  de  cette  révocation,  vingt-six  mille  chefs  d'entreprise 
voient  leur  contrat  d'assurances  annulés.  Quant  aux  assurés  in- 
dustriels,dont  les  contrats  sont  annulés  dans  ces  trois  compagnies, 
la  loi  du  2  décembre  1903  les  a  garantis  par  la  Caisse  Nationale 
des  Retraites,  jusqu'au  14  décembre  1903.  Passé  ce  délai,  ils 
devaient  être  assurés  à  d'autres  compagnies. 

On  assure  que  huit  compagnies  d'assurances-accidenls  seraient 
sur  le  point  de  se  voir  retirer  l'autorisation  nécessaire  pour  pou- 
voir pas6er  les  contrats  prévus  par  la  loi  de  1898. 

Des  trois  sociétés  qui  ne  sont  plus  autorisées,  deux  étaient  ù 
primes  fixes,  la  troisième  est  une  Société  mutuelle. 

Le  Moniteur  des  Assurances  vient  de  publier  le  résultat  approxi- 
matif des  opérations  des  compagnies  françaises  d'assurances  sur 
la  vie  en  1903.  Il  en  résulte  que  le  montant  total  des  capitaux 
assurés  a  atteint  pour  les  seize  compagnies  369.916.138  fr.,  tandis 
que  ce  total  ne  s'élevait  qu'à  358.'j00.270  fr.  pour  1902.  Il  y  a 
donc  pour  1903  une  augmentation  de  11.425.868  fr. 

Par  contre,  en  1902,  le  total  des  sinistres  avait  été  de  53  mil- 
lions 383.500  fr.,  alors  qu'il  a  atteint  55.956.941  fr.  en  1903,  soit 
2.573.639  fr.  d'augmentation  pour  onze  compagnies  et  d'une 
diminution  de  467.060  fr.  pour  cinq  sociétés. 

En  ce  qui  concerne  les  rentes  viagères  immédiates,  leur  chiffre 
a  été  de  7.452.109  fr.  pour  1903,  contre  7.384.085  fr.  en  1902, 
soit  une  augmentation  de  68.024  fr.  Neuf  compagnies  présen- 
tent un  excédent  de  196.728  fr.  et  sept  accusent  une  diminution 
de  128.704  fn 

«  « 

Chaquf^  année  la  fin  de  Tanlomne  est  marquée  par  un  essai  de 
Urèvr^  générale.  En  1903,  ce  !=iorit  les  tisseurs  de  la  région  d'Armen- 
lières  qui  se  sont  mis  en  grève.  Le  mouvement  de  cessation  du 
travail  a  d'abord  mf^aacé  toute  l'industrie  textile  du  Nord.  Il  resta 
cependant  localisé  dans  la  vallée  de  la  Lys.  Voici,  d'après  le  Bulle- 
tin de  rOflîce  du  Irainil,  quelles  sont  les  causes  de  la  grève  : 

Le  salaire  des  tisseurs  do  toile  d'Armentières  et  de  la  région 
avait  été  fixé  par  un  tarif  établi,  en  1889,  à  la  suite  d'une  grève. 
Ce  tarif,  plus  élevé  que  celui  des  établissements  similaires  des 
autres  centres  textiles  du  Nord,  avait  subi  de  nombreuses  varia- 
tions. Sur  certains  articles,  les  prix  de  façon  avaient  été  réduits 
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el  la  rétribution  d'articles  nouveaux,  non  prévus  par  ce  tarif,  ne 
suffisait  pas  à  compenser  les  réductions  opérées  d'autre  pari.  En 
septembre,  se  produisirent  à  Armentières  trois  grèves  partielles, 
intéressant  320  ouvriers;  deux  de  ces  conflits  aboutirent  à  la  con- 
solidation du  tarif  de  1889,  avec  maintien  des  prix  consentis  pour 
les  articles  nouveaux;  la  troisième  grève,  commencée  le  21  sep- 
tembre, durait  encore  au  moment  où  le  conflit  se  généralisa. 

Le  30  septembre,  dans  un  établissement,  les  ouvriers  de  la  «  pré- 
paration »  (dont  les  salaires,  ainsi  que  ceux  des  ouvriers  de  fila- 
ture, n'avaient  pas  été  fixés  par  le  tarif  de  1889,  qui  ne  concernait 
que  le  tissage)  demandèrent  une  augmentation  de  salaire  et,  ayant 
essuyé  un  refus,  cessèrent  le  travail.  Le  lendemain,  le  mouvement 
s'étendit  à  deux  autres  tissages  d'Armentières;  le  2  octobre,  les  tis- 
seurs proprement  dits  se  mettaient  en  grève  également;  5  établis- 
sements d'Armentières  et  2  d'Houplines  étaient  en  chômage,  avec 
un  total  de  1.100  grévistes.  Le  4  octobre,  la  grève  était  générale 
dans  les  37  tissages  d'Armentières  (11.000  grévistes)  et  les  10  tis- 
sages d'Houplines  (4.000  grévistes).  Du  5  au  8  octobre,  les  gré- 
vistes se  répandirent  dans  les  centres  textiles  de  la  région  et  le 
travail  fut  suspendu  successivement  à  Lille,  Bailleul,  Halluin,  où 
les  ouvriers  de  toutes  les  industries  se  solidarisèrent  avec  le»  tis- 
seurs. Le  8  octobre,  la  grève  atteignait  son  maximum  d'intensité; 
150  tissages  de  la  région  étaient  déserts  et  l'on  comptait  47.500 
grévistes. 

Dès  le  6  octobre,  par  un  manifeste  faisant  appel  à  la  solidarité 
de  toute  l'industrie  textile  du  Nord,  le  comité  de  la  grève  exposait 
les  revendications  des  tisseurs  de  toile.  Il  ne  s'agissait  plus  seule- 
ment de  faire  appliquer  intégralement  le  tarif  de  1889,  mais  de 
poursuivre  l'unification  des  salaires  dans  l'industrie  textile  par 
l'élaboration  de  tarifs  nouveaux  visant  «  l'application  d'une  base 
uniqye  de  salaires  dans  les  filatures  et  les  préparations  pour  cha- 
que catégorie  d'ouvriers  »,  et,  pour  les  tissages,  «  un  tarif-tjrpe 
ayant  pour  base  la  jouniée  de  10  heures  voulue  par  la  loi  Mille 
rand-Coîliard  ». 

Cette  demande  d'établissement  d'un  tarif  en  vue  de  la  dernière 
échéance  de  la  loi  du  30  mars  1900,  réduisant  à  10  heures  au 
31  mars  1904  la  durée  du  travail,  dans  les  établissements  indus 
triels  occupant,  dans  les  mêmes  locaux,  hommes,  femmes  et  en- 
fants, était  motivée  par  les  craintes  qu'avaient  fait  concevoir  aux 
ouvriers  les  vœux  émis  par  les  Chambres  de  commerce  de  Lille 
(5  juin),  Tourcoing  (28  juillet)  et  Valenciennes  (13  août).  Les  re- 
présentants des  industriels  visés  par  la  loi  avaient  sollicité  des 
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pouvoirs  publics  le  recul  de  Téchéance  du  31  mars  1904  en  décla- 
rant que  la  réduction  de  la  durée  du  travail  rendrait  inévitable 
une  réduction  proportionnelle  des  salaires.  D'autre  part,  la  ques- 
tion avait  déjà  été  posée  et  résolue  dans  divers  centres  textiles. 
A  Angers,  après  une  longue  grève,  4.000  tisseurs  de  toile  avaient 
obtenu  la  promesse  d'un  relèvement  des  tarifs,  de  5  p.  100  au 
P'  avril  1904,  et,  à  Gérardmer  (Vosges),  les  ouvriers  d'un  tissage 
de  toile  avaient  vu,  non  seulement  la  durée  du  travail  réduite  im- 
médiatement à  10  heures,  mais  encore  le  tarif  relevé  de  telle  sorte 
que  le  salaire  pour  10  heures  se  trouvait  supérieur  au  salaire 
antérieurement  payé  pour  10  heures  et  demie. 

Cependant  la  Fédération  de  l'industrie  textile  du  Nord,  estimant 
que  la  grève  aurait  dû  être  ajournée  jusqu'à  la  veille  de  l'échéance 
du  31  mars  1904,  refusa  de  décréter  la  grève  générale  et  le  comité 
de  la  grève  d'Armentières  dut  prendre  seul  la  direction  du  mouve- 
ment. 

La  grève  se  localisa  alors  dans  la  vallée  de  la  Lys  :  dans  les 
centres  textiles  où  les  ouvriers  avaient  cessé  le  travail  soit  pour 
appuyer  les  revendications  des  grévistes  d'Armentières,  soit  en 
formulant  eux-mêmes  des  revendications,  des  négociations  s'enga- 
gèrent, et  sauf  à  Armentières  et  dans  la  vallée  de  la  Lys  les  tis- 
seurs reprirent  le  travail. 

Les  pourparlers  entamés  dès  le  9  octobre  entre  les  ouvriers  et 
les  patrons  d'Armentières  n'aboutirent  que  le  13  novembre,  après 
un  chômage  de  cinq  semaines.  Le  gouvernement  avait  été  inter- 
pellé le  7  novembre,  et  l'ordre  du  jour  voté  par  la  Chambre  des 
députés,  engageait  le  ministère  à  faire  une  nouvelle  proposition 
d'arbitrage. 

La  Chambre  décidait  en  outre  d'instituer  une  Commission  d'en- 
quête parlementaire  chargée  d'étudier  l'état  de  l'industrie  textile 
et  la  situation  des  ouvriers  tisseurs.  A  la  suite  du  vote  de  la  Cham- 
bre, le  Préfet  du  Nord  fit  une  nouvelle  tentative  auprès  des  inté- 
ressés. Le  12  novembre,  les  patrons,  dans  une  lettre  adressée  au 
Préfet  du  Nord,  donnaient  satisfaction  aux  ouvriers.  Le  tarif  de 
1889  devait  être  appliqué  immédiatement  et  intégralement  dans 
tous  les  tissages  d'Armentières  et  d'Houplines  ;  une  Commission 
mixte  sera  chargée  d'élaborer  un  nouveau  tarif  de  tissage  destiné 
à  remplacer  au  1"  avril  1904  le  tarif  de  1889,  jugé  3éfectueux  et 
incomplet  par  les  deux  parties. 

La  Commission  d'enquête  parlementaire  s'est  mise  au  travail 
et  elle  a  été  étudier  sur  place  la  situation  de  l'industrie  textile  dans 
le  Nord  et  dans  le  Centre  de  la  France. 
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Un  des  principaux  arguments  des  défenseurs  de  l'impôt  global 
et  progressif  sur  le  revenu,  c'est  d'atteindre  plus  équitablement  et 
plus  sûrement  les  grosses  fortunes.  On  arrive  ainsi  à  une  confis- 
cation plus  ou  moins  rapide  suivant  les  degrés  du  tarif  progressif. 
Nous  n'avons  pas  l'intention  de  refaire  ici  toute  la  discussion  des 
rtvaiila^<^s  et  des  inconvénients  de  l'impôt  progressif.  Toutes  les 
felalisliques  des  valeurs  mobilières,  celles  de  la  propriété  foncière 
prouvent  qu'il  n'y  a  pas  en  France  de  concentration  de  la  fortune. 
C'est  avant  tout  le  pays  de  la  petite  épargne.  Le  document  le  plus 
rt^c^ent  nous  est  fournit  par  l'Enregistrement  qui  publie  les  résul- 
tats des  opérations  faites  par  cette  administration  pour  le  recou- 
\  rcrnent  de  l'impôt  des  successions  en  1902,  Nous  y  trouvons  les 
renseignements  les  plus  exacts  sur  le  classement  des  fortunes  pri 
vées. 

Voici  comment  se  répartissent  les  successions  ouvertes  en  1902  : 


Importance 
(les    héritages 

Nombre 

Sommet 

de  guccessions 

Franci 

De... 

1     à        2.000 

213  378 

214.495.379 

— 

2.001    à      10.000 

97:257 

554.175.aS2 

-> 

10.001    à     50.000 

39.198 

903.986.972 

^ 

50.001    à    100.000 

6.9&4 

477.418.303 

.^ 

100.001    i    230.000 

4.250 

662.785.668 

.^ 

250.001    à    500.000 

1.473 

513.491. 8îg 

^ 

500.001  à  1  million 

684 

453.692.706 

^- 

1  million  à  5  millions 

381 

714.187.548 

Au-de 

^sus  de  5  millions 

27 

250.892.552 

363  612 

4.772.126.006 

« 
«  « 

Pendant  le  cours  de  1903,  les  principales  opérations  financières 
ont  él^  les  suivantes  :  augmentation  du  capital  social  de  la 
Société  Générale  •qui  a  été  porté  à  200  millions  ;  conversion 
automatique  du  2  3/4  Consolidé  anglais  en  rentes  2  1/2  ;  unifi- 
cation de  la  Dette  ottomane,  effectuée  avec  le  concours  de  tous 
les  grands  établissements  de  crédit  ;  unification  de  la  Dette  por- 
tugaise ;  placements  aux  guichets  des  sociétés  d'emprunts  ou  de 
parlips  d'emprunts  Danois,  Norvégiens,  Suédois,  Belges,  Suis- 
ses, ou  bien  d'obligations  de  villes  étrangères  :  Christiania,  Stoc- 
knlm,   ll.'lgsingfors,  etc.  C'est  également  avec  le  concours  de 
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deux  de  nos  grands  établissements,  le  Crédit  Lyonnais  et  la  Ban- 
que de  Paris,  que  la  conversion  des  obligations  des  Chemins  de 
fer  suisses  en  titre  de  rente  fédérale  ,a  été  effectuée  à  Fétranger, 
mais  la  plupart  des  titres  ont  été  placés  en  France.  La 
rente  italienne  3  1/2,  introduite  Tan  dernier  sur  le  marché 
on  banque,  avait  été  créée  pour  convertir  des  obligations  de  che- 
mins de  fer  italiens  :  elle  est  désignée  pour  la  conversion  de  la 
rente  italienne  intérieure  4  1/2  0/0,  et,  ser\'ira  de  type  pour  la 
conversion  prochaine  de  la  renie  4  0/0  cotée  sur  nos  marchés. 
Les  principales  émissions  qui  ont  eu  lieu  ont  été  les  salivantes  : 

Janv.    eO.OOO  obK  de  500  fr.  Crédit  Foncier  Ëgyptieo  3  1/2.  émises  &  50)    >• 
Févr.  lOD.COO   —    de  100  fr.  Compagnie  des  Alcools  Français        —       100    » 

—  120.000   —    de  500  fr.    Emprunt  Serbe  5  0/0  or   des 

Monopoles —       450    n 

Mars     15.000   —    de  500  fr.  Messageries  Maritimes  3  1/2...         ^       427  50 
Juin      37.5C0   —    de  500  fr.  Soc.  du  Port  de  Rosario  5  0/0  or        —       460    » 
Juin.  346.060   —    de  5<'0  fr.  de  Chemins  de  fer  Russes   ga- 
rantis 4  0/0 —       500    n 

Août   100.582   —    de  500  fr.  Colonie  de  Madagascar  3  0/0..        —       470    » 
S«»pt.     75.880   —    de  500  fr.  Gouvernement  Général  de  l'A- 
frique Occidentale  Française  3  0/0 —       470    » 

—  100.000  meU  de  250  fr.   Compagnie  du  Chemin  de  fer 

Métropolitain  de  Paris ^  255    » 

Nov.    600.000  «bK  de  500  fr.  Foncières  3  0/0  1903 —  495    » 

—  12.000   —    de  500  fr.  Mines  d'Aniche  4  0/0 ~  500    » 

Dec.      12.000   —    de  500  fr.  Mines  Escarpelle  4  0/0 —  500    » 

—  80  000   —    de  500  fr.  Emprunt  Chinois  5  0/0  or  1903  —  482  50 

Toutes  ou  presque  toutes  ces  émissions  ont  obtenu  un  grand 
succès.  Celles  du  Crédit  Foncier  Egyptien  3  1/2,  de  l'Emprunt 
Serbe  5  0/0  or,  des  Chemins  de  fer  Russes  garantis  4  0/0,  des 
Foncières  1903,  de  l'Emprunt  Chinois  5  0/0  or  1902  ont  été  cou- 
vertes plusieurs  fois. 

De  même  qu'en  1902  et  pendant  les  années  précédentes  1901 
et  1900,  les  émissions  ont  été  peu  importantes. 

A  la  suite  de  ce  relevé  des  émissions,*nous  devons  mentionner 
quelques  réductions  de  capital  auxquelles  ont  procédé  plusieurs 
sociétés  pour  alléger  leur  situation  financière.  En  voici  l'indica- 
tion : 

Gompat^oie  Parisienne  des  Voitures  Urbaine  de  fr.  10.800.000  à    5.400.000 

Société  des  Charboûna^ts  de  tlykowski  .. .     —  14.00.1.000  a    2.800.000 

Ommam  Lyonnais —  20  000.000  à  10.000.000 

Fonciére-locendîe ...., -  40.000.000  à  10.000.000 

Sociétés  des  Matières  colorantes  et  Produits 

cbimiques  de  Saint-Denis -  7.000.000  à    4  375.000 
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Société  Nouvelle  dei  Etablissements  Decaii- 

TiJIeaïné,,. , —  7.050.000  à    3.525.000 

Compagnie    Générale    pour    l'Industrie    en 

France  et  &  l'EI ranger —         12.000.000  à    9.600.000 

Les  întroduclîons  au  Parquet  des  agents  de  change  et  les  ad- 
*-  mîsstoiifi  il  la  Hole  ont  été  les  suivantes'. 

Xomlire  Premier 

I*  ik  Désig^tion.  Valeur        cours        Court  da 

IP  lilr^».  nominalo.        cot^.  9  déc 

i  ;1^X0Û0  mmu     Compagnie    Urbaine    d'Eclairage 

'  par  le  Gaz  acétylène 100         165  189 

2*j*CO0    —       Société   des  Anciennes  Sucreries 

de  Fives-Lille 250 

5,S0ri    —       Sot:îét6  des  Tramways  Algériens.         500 
im.m)    —       Compagnie  Générale  de  Traction.         100 

m.m)    —      Société  Générale 500 

I  160.0011    _       Baoque  Française   pour  le  Gom- 

|(  mrïrce  et  l'Industrie 250 

80.000    —       Banque  Espagnole  de  Crédit 250 

8*OÔ0    —       Société    des   Grands  Travaux  de 

Marseille 500 

3.200    -       Société  des  Glacières  de  Paris.   . .         500 

SU. 000    —       Sninété  du  Port  de  Rosario 500  .»  • 

33.333    -       Baaqiie  du  Nord 1.000      1.135        1.132 

P  7.600    —      Société  Française  de  Fabrication 

de  Bébés  et  Jouets 500         616  620 

60.00<)    —      The    Lagunas    Nitrate    Company 

limited    125  59  68 

5  875    --      Compagnie  des  Forges  et  Aciéries 

de  la  Marine  et  d'Homécourt. . .         500      1 .  155       1 .  100 
16.000  pftrift  Compagnie  Générale  des  Tabacs 

(leJt  Philippines u         220  250 

80  ÛfK)  i»bl«     Crédit  Foncier  Egyptien  3  1/2...         500         512  503 
10,  IKï    —      Société  de  Crédit  Foncier  de  Hon- 
grie 3  1/2  0/0 500         481  50      484 

779    —      f^^tnpagnie  des  Chemins  de  fer 

Andalous  3  0/0  l'»  série 500         292  275 

19. 5œ    —       Compagnie   des  Chemins  de   fer 

Méridionaux  de  Portugal  4 1/2.         500         487  496 

30,Ol)0    —       Société  Française  de  Navigation  à 

vapeur  Chargeurs  Réunis  4  0/0         500         498  476 

5.7ê;i    —       Compagnie  L'Union  des  Gaz  4  0/0         500         500  498 

1  *3a9    —       Société  des  Chemins  de  fer  Madrid- 

Cacérès- Portugal »  »  » 

15*000    —       Compagoie  des  Messageries  Mari- 
limes  3  1/2  0/0 500         420  410 

lU.lGt    —       Société  de  Crédit  Foncier  de  Hon- 

Krie31/20/0 500         485  484 


195 

180 

490 

490 

45 

17 

622 

626 

189 

200 

190 

180 

525 

525 

730 

700 
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2.520    — 
4.000    - 

120.000   ^ 

100.000    - 
10.000    — 

15.000  — 

8.000  — 

6.192  — 

3.906  — 

40.COO  - 

5.000  - 

43.000  — 

100.000    — 
2.000    - 

5.243    - 

50.000.000  fr. 

18.500.OUO  fr. 
8.607  obK 

44.000    - 


17.130  - 

55.533  - 

t.WO  — 

16  277  - 

37,500  — 

3lti-0U>  - 


1O.0JO.OOO  fr, 
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Département  Dordogne  3  0/0 500         441  435 

Société   Française  des  Nouvelles 

Galeries  réunies  4  0/0 500         441  441 

Emprunt  Serbe  5  0/0  or  des  Mono- 
poles   500         452  424 

Crédit  Foncier  Egyptien  3  1/2..   .         500         509  503 

Compagnie  du  Gaz  et  Régie  coïn- 
téresséede8EauxdeTums4  0/0         500         498  489 

Compagnie  des  Tramways  de  Nice 

et  du  Littoral  4  0/0 500         448  50     455 

Compagnie  Générale  des  Omnibus 
de  Paris  4  1/2  0/0 500         505  50     495 

Compagnie  des  Chemins   de   fer 

Nogentais  4  0/0 500         450  370 

Société  des  Tramways  Algériens 
40/0 •. 500  «  » 

Compagnie  du  Chemin  de  fer  de 

Victoria  à  Minas  5  0/0 500         365  380 

Compagnie  Parisienne  des  Voi- 
tures Urbaine  4  0/0 300         226  5L>      172 

Société  Métallurgique  de  TOural- 

Volga 500         120  48 

Eut  indépendant  du  Congo ......  100  82  85 

Compagnie  des  Chemins  de  fer  du 
Sud  de  la  France  3  0/0 500         424  4|» 

Crédit  Foncier    Franco-Canadien 

3.400/0 500         484  477 

Emprunt  Suisse  3  1/2  1902  des 
Chemins  de  fer  Fédéraux 100         103  25      101  90 

Emprunt  Norvégien  3  0/0  1903...  100  94  50       93 

Emprunt  3.44  0/0  1898  du  Dépar- 
tement de  l'Aude 500         494  496 

Emprunt  Grec  dit  des  Chemins 
de  fer  Helléniques  4  0/0  1902..         500         400  424 

Rente  Autrichienne  Unifiée  4  0/0 

couronnes 100         100  2  J      102  20 

Compagnie    Centrale    d'Eclairage 

par  le  Gai  (Lcbon  et  Oie)  4  0/0         500         503  509 

Société   des    Grands  Travaux  de 

Marseille  3  1/2  0/0 5C0         480  478 

Société  Navale  di  TOuest  hypoth. 

50/t) 500  » 

Socii^'lé  du  Jardin  Zoologique  d'Ac- 
climatation 3  0/0 500         171  177 

Société  du  Port  de  Rosario  50/0.  500         450  478 

Ch.  de  fer  ru  ai- es  garantis  par  le 
G>juvernetiLeat  Impérial  de  Rus- 
sie40/0.-.- 500         5%       ,    517 

Emprunt  Fédéral  Suisse  30/0  1903         100  98  25        95  20 

Emprunt  3  0/0  1903  de  ïa  Colonie 

de  Madagascar. 100  fS  20       9180 
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lO.OOD  9bl,     Compag.  Génér.  d'Electricité  4  0/0         500         468  50      460 
4.000    —  —  des  Eaux  3  0/0...         500         458  448 

66.720    —       Gouvernement  Génér.  de  l'Afrique 

Occidentale  Française  3  0/0....         500         460  460 

go. 000    —       Compagnie  du  Chemin  de  fer  de 

Sao-Paulo  et  Rio-Grande  5  0/0         500         388  400 

29.536    —       Société    de    Crédit    Foncier    du 

Royaume  de  Hongrie  31/2 500         484  484 

2.3U    —       Société  Générale  des  Chemins  de 

fer  Economiques  8  0/0 500         435  430 

lO.OJO    —       Crédit  Fonc.  Egyptien  3  1/2 500         503  503 

S.OOD    —       Compagnie  Impériale  des  Chemins 

de  fer  Ethiopiens  3  0/0 5C0         210  210 

48 .0(XI    —      Compagnie  des  Forges  et  Ac.  de  la 

Marine  et  d'Homécourt  4  0/0..         500         497  501 

37. ont]    —       C®  des  Chemins  de  fer  du  Sud  de 

l'Autriche  4  0/0 500         494  4% 

1 .29(»    ^       C«  des  Chemins  de  fer  d'Intérêt 

local  de  Saône-et-Loire  4  0/0.  .         500  »  » 

80.000    —       Emprunt  3  0/0  19Q\  de  l'Etat  de 

Fribourg 500         455  460 

GOO.roO    -       Foncières  3  0/0  1903 500         497  50      498 

2.000    —       Emprunt  3  1/20/0 1898  du  Canton 

du  Valais 500         501  50     502 

IMB    —      C*  des  Chemins  de  fer  de  laDrôme 

30/0 500         413  414 

lO.ÛOO    —      Crédit   Foncier    Franco -Canadien 

3400/0 500         477  480 

WA21    —       Crédit  foncier    du    Royaume    de 

Hongrie  3  1/2  0/0 500         484  484 

5.333    —       C«  Impériale  des  Chemins  de  fer 

Ethiopiens  3  0/0  500         211  211 

T.3(£    —      C«  des  Chemins  de  fer  Nogentais 

50/0 500 

4œ    -       Emprunt  3  1/2  0/0  1902  de  la  Ville 

de  Besançon ..      1.000  »  » 

340    —  d«  1903  do 1.000  »  • 

Voici  Ic!  résumé  de  cette  statistique  : 

Valeur  totale 
Valeur  totale  d'apr6«  le 

Nombre  Valeur  d'après  le  cours  On  ééc. 

de   titres.  nominale  totale.      cours  d'admission.  1903 

Fonds   d'Etats  »  188.791.000  184.763.712  180.962.138 

ObligafcionB    ..  2.143.739  1.030.685.500  964.000.669  968.781.385 

Actions    626.208  186.870.500  171.861.180  170.607.456 

Part6    ........  16.000  »  3.520.000  4.000.000 

Totauï    ...     2.784.947     1.405.247.000    1.324.136.461     1.324.350.979 
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Voici  le  rappel  des  années  précédentes  : 

1900 2.896.078  2.232.9  2.188.0  2.168.6 

1901 1.866.923  2.307.4  2.660.0  2.627.3 

1902 1.286,659  1.384.3  1.366.3  1.366.3 

1903 2.784.947  1.406.2  1.324.1  1.324.3 

Le  nombre  total  des  titres  admis  à  la  Cote  officielle  est  supé- 
rieur à  celui  de  1902  et  le  capital  nominal  de  ces  titres  représente 
environ  20  millions!  de  plus  qu'en  1902,  en  calculant  tous  les  titres 
comme  s'ils  étaient  entièrement  libérés  et  sans  tenir  .compte  des 
versements  restant  à  effectuer.  La  valeur  totale  de  ces  titres,  coni 
parée  aux  premiers  cours  d'admission  à  la  Cote  à  ceux  actuelle- 
ment cotés  est  légèrement  supérieure. 

Voici  maintenant  le  relevé  des  introductions  et  admissions  à  la 
Cole  sur  le  marché  en  Banque  : 

Nombre  Valeur 

de  nomi- 

litres  Désignation  nale 

400.000  acft.    The  New  Rip  Gold  JMining  Com- 
pany limited fô 

3.000  oM.    Soc.  des  Produits  Chim.  de  Mar> 

seille  L'Estaque  5  0/0. 500 

52.000  aeft.    The  Quintera  Mining  Cy  L 25 

500.000    —      TheRokumbo  (Ivory  Coast)  Com- 
pany limited 25 

500.000    —      The    Consolidated    Goldfields    of 

the  Ivory  Coast  limited .......  25 

5.500    —      C*  Sucrière  de  Sarmato 500 

64.000    —       G*  Occident,  de  Madagascar.   ...  iOj 

eO.OOOparts  d*  d'         » 

1. 500.000 aeC.  Robinson  South  Africain  Banking 

Company  limkted 25 

16.000  «bl.    VUle  d'Helsingfors  4  0/0  or  1902. .'         t>00 
33.000  acft.    priv.  C*    Générale  des  Verreries 

Espagnoles 100 

8,000       —       ordin.  d<>  d» » 

36.(00    —      Aux  Galeries  Ufayettes 100 

3.CO0  obi.    Union  des  Phosphates  de  Rhiras 

et  de  Tocqueville 500 

625.000.COOfr.  Emprunt  3  0/0  du  Gouvernement 

Transvaaiien 100 

16.000  ©W.    C*    Ceatrale  d'Elcctriciié  do  Mos- 

cuu  5  0/0....... 5iXl 

6(<0.Ô0rj  act.    Tlie  Casbinga  Ctmcesjsjun»  1 25 

U5.tj()u.Q0urr.  ReBte   Roumaine  5  U/U    auiorlia- 

sable  19U3.. *.  lUO 


Premier 
cours 
col6 

Cours  du 

lOdéc. 

cl  dernier 

connu 

46  50 

33 

490 

500 

41  25 

31 

31  50 

28 

30  50 

505 

430 

75  50 

50 

15  75 

750 

41  25 

36  50 

502  50 

500 

125 

108 

50 

38 

190 

170 

487  50 

410 

101  30 

100 

460 

470 

57  50 

63 

99  05 

98  60 
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8.000  «bl.    Est-Lumière  4  ] /2  0/0 500  472  50  4S0 

150.637.760fr.  Banque  Hypoth.  du  Royaume  de 

Norvège  3  1/2  0/0 100  90  50      92  55 

Emp.    des   Etats-Unis    du    Brésil 

4  0/0  or  1902  (Rescission) 100  75            79 

20.000  ftct.    Soc.  Minière  d'Almagrera 100  100  120 

137. 500.000 rr,  Erapr.  du  Brésil  5  0/0  1903 100  90  85       92  10 

150.000  «cl.    Banque  Nationale  d'Egypte 250         375  412 

15,000  9b].    Chemin    de    fer    de    Porto-Rico 

5  0/0  2«  hypoth.  estamp 500         348  378 

4.500    -^      Société  des  Mines   de    Balia-Ra- 

raïdin50/0 500         475  475 

100.000  ael.    The      Intercontinental     Railway 

Company  limited 25  27  50       21 

100.000    —      Banque  d'Athènes 100         103  111 

3.000    —      priv.   Synd.  Intern.   des  produc- 
teurs de  Glycérine 100         12(i  128 

U,m>    -      Société  Minière  du  Gard 100         100  93 

leO.iiUÙ  obK    Ville   de   Saint-Pétersbourg    1902 

(4«  émission) 500         505  515 

4.400    -       Soc.    Franc,  pour  la  Fabrication 

des  Tubes  de  Louvroil  4 1/2  0/0.         500         500  487 

2*600    —      Produits  chimiques   et   Huileries 

d'Odessa  4  1/2  0/0 500         470  455 

4ig,6va.lï5rr.  Emprunt  Argentin  mixte  4  0/0  or 

1897  98-99  1900 100  78  80       79  30 

36. 250,000 fr.  Etat  de  Para  5  0/0  or  1902 500         413  50     416 

Ces  valeurs  représentent,  en  nombre,  4.388.000  titres  divers, 
valant  au  cours  nominal  1.829  millions  ;  au  premier  cours  coté  en 
banque»  1.800  millions,  et  aux  cours  actuels  (10  décembre), 
L773  millions. 

Cêa  chiiïres  sont  purement  indicatifs.  On  n'en  saurait  tirer 
aucun  argument  sur  l'importance  ou  la  diminution  des  transao- 
tiutis  pas  plus  que  sur  la  répartition  des  titres  ou  leur  introduction 
dans  le  portefeuille  de  nos  capitalistes.  On  ne  saurait  prétendre 
également  que  toutes  jce^  valeurs  introduites  sur  le  mai^ché 
donnent  lieu  à  des  négociations  de  quelque  importance.  Ces 
chiffres  ne  sauraient  indiquer  davantage  qu'il  a  été  vendu  ou  placé 
en  France  une  grande  quantité  de  ces  titres.  C'est  purement  et 
simplement  une  inscription  à  la  Cote  qui  représente  tant  de  titres 
négociables,  ayant  une  valeur  de  tant,  d'après  les  premiers  cours 
colés  et  une  valeur  de  tant,  d'après  les  cours  actuels. 

Dans  cette  longue  liste,  on  pourrait  cependant  indiquer  quel- 
ques litres  qui  sont,  en  assez  grande  partie,  dans  les  portefeuilles 
français*  Ce  sont  les  villes  d'Helsingfors,  la  Rente  Roumaine 
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5  0/0  1903  —  qui  attend  son  admission  à  la  Cote  officielle  depuis 
longtemps  —  les  obligations  4  0/0  de  TEst-Lumière,  les  obliga- 
tions Porto-Rico  5  0/0,  les  obligations  de  la  ville  de  Saint-Péters- 
bourg 1902  et  d*Odessa.  L'indication  d'une  valeur  admise  aux 
négociations  sur  le  marché  en  banque  veut  dire  purement  et  sim- 
plement que  les  titreâ  dont  il  s'agit  pourront  s'y  négocier  ;  mais 
cela  ne  peut  signifier  que  le  public  en  possède  déjà  peu  ou  beau- 
coup :  ce  n'est  que  bien  plus  tard  que  ces  statistiques  peuvent 
être  établies. 

Voici  les  chiffres  résultant  des  statistiques  antérieures  : 

Premier  courts 
Nombre  toUl  Valeur         eoié  en        Court  de 

de    litres   émis      nominale      Banque     Décembre 

Bn  miUionê  de  franes 

1900 3.024.322          238          383  385 

1901 3.362.410          427          408  382 

1902 3.405.386          224           476  414 

1903 4.388.000      1.829       1.800  1.773 


Le  rapport  présenté  par  M.  le  président  Sohier  donne  des  aper- 
çus intéressants  sur  les  travaux  du  Tribunal  de  commerce  en  1903. 

Le  nombre  total  des  affaires  restant  à  juger,  réinscrites  ou  nou- 
velles, a  été,  pendant  l'année  1903,  de  60.407  contre  61.057  pré- 
cédemment, soit,  en  moins,  650  affaires.  En  1903  il  a  été  introduit 
57.867  affaires  contre  58.479  pendant  1902. 

Il  a  été  déclaré,  en  1903,  136  liquidations  judiciaires  contre 
170  en  1902.  Les  sociétés  entrent  dans  ces  chiffres  pour'  28 
comme  l'année  précédente. 

Sur  les  168  liquidations  terminées  en  1903,  80  ont  pris  fin  par 
concordat  pur  et  simple,  29  par  concordat  avec  abandon  d'actif, 
35  par  défaut  de  concordat,  24  par  conversion  en  faillite. 

Les  dividendes  promis  dans  les  liquidations  judiciaires  termi- 
nées par  concordat  simple  ont  été  les  suivants  :  de  0  à  25  0/0  dans 
1  liquidation,  de  25  à  40  0/0  dans  21,  de  40  à  50  0/0  dans  12,  de 
50  à  60  0/0  dans  18,  de  70  à  80  0/0  dans  5,  de  100  0/0  dans  11. 

Les  dividendes  réalisés  dans  les  liquidations  judiciaires  termi- 
nées par  concordat  par  abandon  d'actif  ont  été  de  1  à  5  0/0  dans 
1  liquidation,  de  5  à  10  0/0  dans  4,  de  10  à  20  0/0  dans  5,  de  20  à 
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30  0/0  dans  4,  de  30  à  40  0/0  dans  4,  de  40  à  50  0/0  dans  4,  de  50 
à  60  0/0  dans  2,  de  60  à  70  0/0  dans  2,  de  70  à  80  0/0  dans  1,  de 
IKJ  à  100  0/0  dans  1.  N  a  rien  produit,  1. 

Les  dividendes  réalisés  par  les  liquidations  judiciaires  mainte- 
nues après  rejet  de  concordat  ont  été  de  1  à  5  0/0  dans  3  liquida- 
tions, de  5  à  10  0/0  dans  7,  de  10  à  20  0/0  dans  7,  de  20  à  30  0/0 
dans  7,  de  30  à  40  0/0  dans  1,  de  40  à  50  0/0  dans  2,  de  60  à  70  0/0 
dans  l,  de  70  à  80  0/0  dans  2,  de  100  0/0  dans  1.  N  ont  rien  pro- 
duit, 4. 

Les  liquidations  judiciaires  terminées  dans  l'exercice  ont  eu  une 
durée  moyenne,  en  1902,  de  5  mois,  en  1903,  de  5  mois  26  jours. 
Le  montant  des  répartitions  s'est  élevé,  en  1902,  à  1.990.814  fr.  39. 
11  s,^ei=l  élevé,  en  1903,  à  3.294.755  fr.,  soit  1.303.940  fr.  61  en  plus 
sur  Texercice  précédent.    . 

En  1902,  il  avait  été  déclaré  1.444  faillites;  en  1903,  il  y  en  a  eu 
1,420;  soit,  pour  cette  année,  une  différence  en  moins  de  24  failli- 
tes. Les  1.420  faillites  de  1903  se  décomposent  conmie  suit  :  532 
sur  dtipôt  de  bilan,  777  sur  assignation  (sur  lesquelles  29  résolu 
tioiis  de  concordat  de  liquidation),  30  sur  requête,  0  sur  avis  du 
Parquet  et  du  juge  de  paix,  73  d'office. 

En  1903,  158  sociétés  figurent  dans  le  chiffre  des  faillites;  le 
chiffre  correspondant  de  1902  était  de  123. 

C'est  de  la  façon  suivante  que  1.565  faillites  ont  été  terminées 
en  1903  :  190  par  concordat  pur  et  simple;  63  par  abandon  d'actif; 
41  i  par  l'union  des  créanciers;  35  par  rapport  du  jugement  décla- 
ratif; 862  par  clôture  et  pour  insuffisance  d'actif;  1  par  conversion 
en  liquidation. 

Les  dividendes  promis  dans  les  faillites  terminées  par  concordai 
pur  et  simple  ont  été,  en  1903,  de  1  à  25  0/0  dans  10  faillites,  de 
25  à  40  0/0  dans  111,  de  40  à  50  0/0  dans  32,  de  50  à  60  0/0  dans 
:?2,  de  60  à  70  0/0  dans  4,  de  70  à  80  0/0  dans  1,  de  100  0/0  dans  10. 

Les  dividendes  réalisés  dans  les  faillites  terminées  par  concor- 
dat par  abandon  d'actif  ont  été  de  1  à  5  0/0  dans  11,  de  5  à  10  0/0 
ûum  9,  de  10  à  20  0/0  dans  15,  de  20  à  30  0/0  dans  6,  de  30  à  40  0/0 
dans  7,  de  40  à  50  0/0  dans  2,  de  50  à  60  0/0  dans  4,  de  70  à  80  0/0 
dans  2,  de  100  0/0  dans  4.  N'ont  rien  produit,  3. 

Les  dividendes  réalisés  dans  les  faillites  terminées  par  union  ont 
été  de  1  à  5  0/0  dans  75  faillites,  de  5  à  10  0/0  dans  76,  de  10  à 
20  0/0  dans  67,  de  20  à  30  0/0  dans  38,  de  30  à  40  0/0  dans  15, 
dn  40  à  50  0/0  dans  1 1 ,  de  50  à  60  0/0  dans  7,  de  60  à  70  0/0  dans 
2.  <le  70  à  80  0/0  dans  i,  do  100  0/0  dans  7.  N'ont  rien  produit,  112. 
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Les  faillites  terminées  dans  Tannée  ont  eu  une  durée  moyenne 
de  7  mois  au  lieu  de  7  mois  22  jours  en  1902. 

Le  montant  des  répartitions  ouvertes  s'est  élevé  en  1903  à  la 
sonmie  de  8.398.580  fr.  99;  il  s'était  élevé  en  1902  à  la  somme  de 
5.323.808,  soit  en  plus  sur  l'exercice  précédent,  3.074.772  fr.  99. 

Le  nombre  des  actes  de  sociétés  est,  pour  1903,  un  peu  supérieur 
au  précédent.  Il  est,  en  effet,  de  2.378,  en  augmentation  de  11  sur 
le  chiffre  de  1902  qui  était  de  2.367. 

Voici  le  détail  pour  les  deux  dernières  années  : 

Sociétés  en  nom  collectif 1.323  1.349 

—  en  commandite  simple 690  717 

—  en  commandite  par  actions 17  17 

—  anonymes 302  276 

—  à  capital  variable 35  19 

2.367        2.378 

Le  nombre  de  ces  sociétés  correspond,  pour  1903,  à  un  chiffre 
de  476.834.120  33  d'apports  sociaux;  en  1902  le  chiffre  correspon- 
dant était  494.936.576  58.  Il  y  a  diminution  pour  1903  de  18  mil- 
lions 102.456  25. 

Quant  aux  sociétés  dissoutes  le  nombre  en  avait  été  de  1.226; 
en  1903,  il  est  de  1.182. 
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CHAPITRE  IV 


ALLEMAGNE 


Caractéristique  de  Tannée  :  Amélioration  et  reprise  des  affaires.  — 
'  Politique  intérieure  et  étrangère.  —  Elections  au  Reichstag,  progrès 
et  querelles  des  socialistes.  —  Finances  de  l'Empire.  Projet  de  ré- 
.  forme  présenté  par  M.  de  Stengel.  Budget  de  1904.  —  Elections  au 
Landtag  prussien.  Finances  de  la  Prusse.  Impôt  sur  le  revenu,  cri- 
tiques dont  il  est  l'objet.  Chemins  de  fer.  —  Enquête  gouvernemen- 
tale sur  les  syndicats  et  cartels.  —  Commerce  extérieur.  Récolte.  — 
Situation  des  grandes  branches  de  la  production.  Houille,  fer  et 
acier,  électricité,  ciment,  constructions  navales.  Salaires,  assurances 
ouvrières.  —  Revue  du  marché  financier.  Emissions,  fondations  de 
sociétés  par  actions.  Escompte.  Changes.  Fonds  allemands,  valeurs 
de  banques  d'entreprises  industrielles.  Nécessité  d'une  réforme  du 
Boersengesetz.  Insuffisance  du  projet  gouvernemental.  —  Nécrolo- 
gie: MM.  de  Delbruck,  de  Hansemann,  Schaeffle. 


Depuis  une  dizaine  d'années,  TAllemagne  a  traversé  une  pé- 
riode de  prospérilé  et  d'expansion  grandissante  qui  a  duré  de 
1895  au  commencement  de  1900  et  qui  a  été  suivie  d'une  crise 
sur  le  terrain  du  crédit,  de  la  banque,  de  la  bourse  et  dans  quel- 
ques grandes  branches  de  l'industrie  (métallurgie,  construction, 
électricité,  ciment,  etc.).  Cette  crise  s'est  traduite  par  une  dimi- 
nution de  la  consommation  indigène  au  moment  où  la  production 
venait  de  s'outiller  pour  augmenter  encore  ses  rendements.  Sa- 
laires, prix  des  marchandises,  recettes  de  TEtat,  bénéfices  du 
commerce  et  de  l'industrie  ont  subi  le  contre-coup  du  malaise  et 
de  la  stagnation.  Quelques-uns  des  éléments  de  la  vie  économique 
portent  encore  l'empreinte  de  la  crise,  d'autres  témoignent  d*un 
retour  sérieux  d'activité,  dont  on  avait  pu  entrevoir  les  premiers 
symptômes  à  la  fin  de  1902.  Il  était  prématuré  à  cette  époque  de 
parler  guérison  ;  c'est  tout  au  plus  si  Ton  pouvait  réunir  des  in- 
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dices  de  convalescence.  En  1903,  Tamélioration  a  fait  des  pro- 
grès; il  n*y  a  plus  eu  d'accidents  comme  ceux  qui  avaient  marqué 
les  deux  ou  trois  années  précédentes.  Sans  mettre  en  doute  l'amé- 
lioration, on  peut  à  la  fois  considérer  la  crise  comme  terminée^ 
et  cependant  conseiller  la  modération  dans  l'appréciation  des 
résultats  obtenus.  Si  par  exemple  le  marché  intérieur  a  été  dé- 
gagé et  désencombré,  c'est  au  prix  de  sacrifices  dont  une  portion 
a  été  supportée  par  les  consommateurs  indigènes.  La  lenteur 
avec  laquelle  les  fonds  allemands  3  0/0  remontent  est  une  preuve 
qu'il  n'y  a  pas  encore  surabondance  de  capitaux  disponibles,  se 
contentant  d'emplois  fixes  et  de  rendements  modestes.  Les  Cham- 
bres de  commerce  de  Hambourg  et  de  Brème  considèrent  la  si- 
tuation avec  plus  d'optimisme,  mais  elles  font  ressortir  que  l'es- 
prit d'entreprise  est  toujours  encore  médiocre,  çt  qu'il  a  peine  à 
se  réveiller.  D'autre  part,  nous  rencontrons  des  indications  en- 
courageantes dans  les  plus-values  des  recettes  des  chemins  de 
fer  (1),  de  certaines  recettes  fiscales,  comme  le  timbre  des  effets 

(1)  Pour  le  réseau  prussien,  d'avril  à  novembre,  les  recettes  totales 
ont  été  de  1.031  millions  de  mark,  en  plus-value  de  56  millions  ;  les 
recettes  de  voyageurs  de  305  millions,  en  plus-value  de  14,  celles  des 
marchandises  de  668  millions,  en  plus-value  de  40  millions.  La  recette 
kilométrique  a  été  de  31.516  mark,  soit  une  plus-value  de  1.204  mark. 
Les  recettes  totales  des  chemins  de  fer  allemands  ont  été  de  1.549  mil- 
Uons  M.en  1899,1649  en  1900,1.623  en  1901,1.642  en  1902,1.748  en  1903. 
La  production  de  la  fonte  a  été  de  10.085.634  tonnes  en  1903,  de  8.402.600 
en  1902,  de  7.880.081  en  1901,  de  8.520.540  en  1900,  de  8.143.132 
en  1899.  Cest  un  accroissement  de  20  0/0  sur  1902,  de  18  0/0  sur  1900. 
Les  dépôts  dans  les  caisses  d'épargne  prussiennes  sont  en  plus-value  de 
500  millions  en  1902-1903,  contre  489  millions  en  1901-1902.  Ce  sont  les 
plus  gros  chiffres  atteints.  Jusque-là^  Taccroissement  oscillait  autour  de 
200  millions  de  mark.  Les  compensations  effectuées  par  la  Reichsbank 
ont  été  de  81.134  milUons  en  1903,  29.969  en  1902,  28.922  en  1901,  29.472 
en  1900,  30.237  en  1899.  Le  total  de  1903  est  en  progrès  de  3.9  0/0  sur 
1902,  de  7.5  0/0  sur  1901.  Les  recettes  du  timbre  sur  les  effets  de  com- 
merce ont  été  plus  considérables  en  1903  (mille  mark). 

1903    1902    1901    1900    1899 

l«r  trimestre 3.080  2.955  3.293  3,214  2.810 

2*»        —          3.024  2.989  3.323  3,127  2.892 

3«        _ 3.050  2.965  3.105  8.238  2.955 

4*         —          3.215  3.037  3.036  3.366  2.973 

Total 12.370  ïïliT  Wm  12.916  11.631 

Xia  plus-value  est  de  3.54  0/0  sur  1902;  il  y  a  moins-value  de  3.04 
sur  1901,  de  4.45  sur  1900. 
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de  commerce,  dans  le  renchérissement  relatif  des  capitaux,  dans 
Taccroissement  de  la  production  de  la  fonte,  dans  l'augmentation 
des  dépôts,  des  caisses  d'épargne,  dans  les  compensations 
de  la  Reichsbank.  Nous  pourrions  corriger  l'excès  d'optimisme 
si  l'on  était  tenté  d'y  verser,  en  montrant  que  les  atteintes  de  la 
crise  de  1900-1901  ont  élé  sérieuses  et  douloureuses  ;  il  a  fallu 
de  l'énergie  et  de  la  décision  pour  procéder  à  des  assainissements, 
à  des  amortissements.  Certaines  branches  des  revenus  publics 
ont  fléchi,  les  statistiques  de  l'impôt  sur  le  revenu  en  Prusse, 
notamment  celles  qui  concernent  les  Compagnies  par  actions, 
portent  la  marque  du  ralentissement.  Parmi  les  conditions  favo- 
rables au  dévelopement  économique,  on  place  la  stabilité  et  la 
sécurité  des  relations  commerciales  avec  l'étranger  ;  or,  le  tarif 
allemand  qui  doit  servir  de  base  aux  pourparlers  pour  le  renou- 
vellement des  traités  de  commerce  est  sorti  du  coup  d'autorité 
parlcmenlaire,  commis  par  la  majorité  ;  c'est  un  outil  peu  ma- 
niable et  très  lourd,  qui  n'a  pas  les  sympathies  du  commerce, 
bien  qu'il  plaise  aux  agrariens,  et  à  leurs  alliés,  les  grands  in- 
dustriels. Des  négociations  ont  été  entamées  par  l'Allemagne 
avec  la  Russie,  l'Italie  et  d'autres  pays  ;  la  mission  des  négocia- 
teurs n'est  pas  bien  aisée.  Le  milieu  dans  lequel  se  meut  l'activité 
économique  du  pays  n'est  pas  propice  au  rôle  important  que  la 
Boui-se  de  Berlin  a  joué  pendant  quelques  années;  le  Boersen- 
geselz  a  été  funeste,  si  funeste  que  tout  le  monde  est  d'accord 
pour  reconnaître  la  nécessité  de  l'amender,  mais  on  craint  que 
la  réforme  ne  soit  insuffisante. 

L'amélioration,  qui  a  fait  conclure  à  la  fin  de  la  crise,  a  eu  son 
point  de  départ  dans  l'industrie  du  charbon  ;  les  grèves  de  France 
et  des  Etats-Unis,  en  1902,  ont  exercé  une  influence  si  considéi-a- 
ble,  que  l'on  put  augmenter  le  nombre  des  ouvriers;  la  capacité 
d'absorption  du  marché  indigène  fut  stimulée,  les  stocks  du  com- 
merce se  réduisirent  a\i  point  que  la  production  put  grandir, 
sans  crainte  d'un  engorgement  du  débouché.  Un  regain  d'activité 
dans  les  charbons  n'aurait  pas  suffi  pour  galvaniser  le  marché, 
s'il  était  resté  isolé  ;  mais,  à  la  fin  de  1902,  on  constata  le  même 
phénomène  dans  l'industrie  de  la  construction,  et  cela  ne  se  borne 
pas  aux  gran(Jes  villes;  l'activité  se  manifeste  dans  les  petits  cen- 
tres et  à  la  campagne.  Avec  la  crise,  on  avait  cessé  les  construc- 
tions, on  s'y  remet  en  1903,  pour  les  édifices  industriels  et  pour 
les  logements  d'ouvriei-s.  Le  bon  marché  des  capitaux  contribue 
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à  cel  éveil.  Les  modifications  sont  moindres  dans  l'industrie  tex- 
tile; celle-ci  avait  traversé  une  bonne  période,  en  1902;  le  renché- 
rissement du  coton  exerce  une  influence  déprimante  de  même 
que  la  suspension  prolongée  du  travail  à  Crimmitschau.  L'indus- 
trie sidérurgique  a  été  moins  favorisée,  cependant  les  indices 
d'une  reprise  ne  manquent  pas.  Grâce  à  une  exportation  consi- 
dérable, les  hauts  fourneaux  et  les  fabricants  de  métaux  mi-ou- 
vrés n'ont  pas  eu  à  se  plaindre  ;  lorsque  les  commandes  de  l'étran- 
ger ont  diminué,  la  consommation  intérieure  est  devenue  de  nou- 
veau assez  considérable.  On  a  fait  observer  que  la  puissance  des 
moyens  de  production  dépasse  toujours  la  consommation  nor- 
male ;  c'est  afin  d'y  obvier  que  l'on  s'efforce,  avec  un  véritable 
fanatisme,  de  mettre  sur  pied  le  syndicat  général  de  l'acier.  La 
condition  de  l'industrie  électrique  semble  être  devenue  meilleure, 
et  c'est  là  un  élément  très  appréciable  (1). 

Parmi  les  index  que  l'on  peut  consulter  pour  se  rendre  compte 
de  l'activité  ou  du  ralentissement  des  affaires,  et  même  pour  ap- 
précier le  moment  critique  de  l'arrêt  ou  de  la  reprise,  l'un  des 
plus  intéressants  est  fourni  par  la  statistique  des  bureaux  publics 
de  placement  en  Allemagne.  Cet  index  renseigne  sur  la  quantité 
de  main-d'œuvre  offerte  et  sur  la  qualité  des  emplois  vacants,  il 
n'instruit  pas  sur  le  prix. 

Il  a  été  établi  à  raison  de  la  demande  pour  100  places  vacan- 


(1)  Depuis  le  milieu  de  Tété,  une  grève,  ou,  si  Ton  préfère,  un  loch- 
oui,  sévit  à  Crimmitschau,  en  Saxe,  englobant  30  filatures  avec 
3.500  ouvriers,  et  50  tissages  avec  4.000  ouvriers,  réduisant  au  chô- 
mage les  branches  accessoires  (emballeurs,  fabricants  de  caisses,  de 
cartons).  La  répercnssion  de  Tinterruption  du  travail  à  Crinunitschau  se 
fait  sentir  très  loin.  Grâce  aux  cotisations  ouvrières,  il  a  été  possible 
de  distribuer,  75.000  mark  par  semaine.  D'autre  part,  les  chefs  d'in- 
dustrie reçurent  des  secours  de  leurs  confrères  (10.000  mark  environ 
par  semaine).  Crimmitschau  est  une  ville  de  25.000  habitants,  avec 
53  fabriques  de  drap,  25  filatures  de  vigogne.  La  production  est  de 
40  millions  M.,  dont  5  millions  3  sont  des  salaires  répartis  entre  8  et 
9.000  ouvriers.  On  fabrique  surtout  pour  le  marché  indigène,  peu  pour 
l'exportation.  On  travaille  à  Crimmitschau  avec  les  machines  les  plus 
nouvelles  qui  vont  plus  vite  et  dont  le  service  est  bien  plus  fatigant  et 
plus  énervant.  Depuis  longtemps,  les  ouvriers  réclamaient  une  jour- 
née plus  courte,  mais  ils  se  sont  heurtés  à  la  résistance  des  patrons. 
En  janvier  1904,  les  ouvriers  ont  fini  par  se  soiunettre. 
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tes  (1)  en  prenant  Tannée  1896  comme  point  de  départ.  Si  l'on  ob 
serve  le  tableau  ci-dessous,  mois  par  mois,  on  voit  une  améliora- 
tion qui  se  traduit  par  une  diminution  dans  le  nombre  de  ceux  qui 
cherchent  à  se  placer  et  le  trait  caractéristique  de  cette  période 
1897-1899,  c'est  que  régulièrement  le  chiffre  de  l'année  antérieure 
est  plus  considérable.  La  décroissance  de  la  période  ascendante 
commence  en  février-avril  1900  et  cette  détérioration  du  marché 
du  travail,  exprimé  par  un  afflux  grandissant  de  demandes  d'em- 
ploi, dure  jusqu'en  septembre  1902.  A  dater  de  cette  époque,  il 
y  a  une  reprise  d'activité  qui  est  très  sensible  si  l'on  compare  les 
mois  de  1902  et  de  1903.  Cette  statistique,  telle  qu'elle  ressort  des 
registres  d'un  certain  nombre  de  bureaux  publics  de  placement, 
indique  le  commencement  et  la  fin  de  la  crise  ;  elle  concorde  avec 
les  données  recueillies  d'autre  part.  B  y  a  concordance  avec  les 
coursf  de  la  Bourse  II  y  a  même  eu  en  septembre  1899  une  indi- 
cation peu  sensible  encore,  montrant  un  arrêt  dans  le  développe- 
ment. Ceux  qui  auraient  suivi  les  fluctuations  du  marché  de  la 
main-d'œuvre  n'auraient  pas  cru  cotomc  beaucoup  de  profes- 
sionnels de  la  Bourse  que  l'effondrement  des  cours,  en  juin  1900, 
serait  un  accident  passager.  Il  y  a  eu  des  reprises,  mais  l'unifor- 
mité du  mouvement  de  hausse  était  rompue.  Il  semble  que  la 
crise  ait  eu  pour  conséquence  de  faire  refluer  les  ouvriers  des 
villes  sur  les  campagnes,  des  régions  industrielles  de  l'Ouest 
vers  l'Est,  agricole  et  plus  pauvre.  Il  y  avait  eu  un  mouvement 
en  sens  contraire  pendant  la  poussée  intérieure.  A  Berlin,  l'ac- 
croissement de  la  population  a  subi  un  ralentissement  en  1900  et 
1901,    avec    un    mouvement   ascensionnel    en    1902    (1.888.848 


(1)  i>emandes  enregistrées  pour  cent  places  vacantes  (hommes  et 
femmes). 

iiiiiiiiiiii 

1896  .  179  147  118  115  130  127  181  128  124  128  164  164 

1897  .  152  139  108  109  120  112  112  111  110  122  149  163 

1898  .  150  134  103  109  114  113  112  108  98  115  135  135 

1899  .  131  111  89  95  99  94  101  92  99  109  131  131 

1900  .  126  113  100  93  107  109  122  107  110  185  169  178 

1901  .  166  147  122  141  146  149  161  150  147  196  224  241 

1902  .  241  219  149  153  160  166  163  148  136  164  219  198 

1903  .  202  176  125  139  141  141  137  131  111  189  174  166 
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habitants  en  décembre  1900,  1.884.779  en  1901,  1.921.000  en 
1902).  La  statistique  de  la  consommation  indique  une  diminution 
pour  la  viande,  pour  la  bière  en  comparaison  de  1900. 

La  tendance  à  la  concentration  des  entreprises  a  continué  à  se 
faire  sentir  en  Allemagne;  elle  ne  présente  pas  ce  mélange  de 
spéculation  de  mauvais  aloi,  qui  a  été  si  funeste  aux  Etats-Unis. 
Dans  la  phase  actuelle,  c'est  l'évolution  économique  qui  prédo- 
mine chez  nos  voisins  aussi  bien  dans  le  domaine  industriel  que 
dans  la  banque.  En  1903,  le  syndicat  des  houilles^  après  des  né- 
gociations prolongées  et  difficiles,  s'est  reconstitué  sur  des  bases 
plus  larges,  avec  une  puissance  et  une  cohésion  bien  plus  grandes 
que  par  le  passé,  jusqu'au  31  décembre  1915.  Il  comprend  à 
l'exception  d'une  seule,  toutes  les  mines  produisant  plus  de 
120.000  tonnes  ;  par  l'affiliation  de  15  adhérents  représentant 
13  millions  297.000  tonnes,  la  participation  au  Syndicat  rhénan- 
wesiphalien  s'élève  à  77.840.000  tonnes.  Des  précautions  ont 
été  prises  pour  ne  pas  augmenter  les*  participations  avant  un  se- 
rieux  développement  de  la  consommation.  Le  syndicat  s'est  ou* 
tillé  de  façon  à  exercer  une  domination  encore  plus  grande  sur 
le  marché,  et  la  Bourse  a  interprété  dans  ce  sens  les  pourparlers 
et  la  reconstitution  du  syndicat.  Les  cours  des  actions  ont  pro- 
gressé sérieusement.  A  partir  du  V  janvier  1904,  le  syndicat  des 
houilles  se  charge  de  la  vente  des  cokes  et  briquettes.  L'une  des 
conséquences  est  aussi  l'entrée  en  activité  d'un  comptoir  qui  porte 
le  nom  de  Société  rhénane  des  transporteurs  (fluviaux)  et  des  com- 
merçants de  houille.  Le  Syndicat  a  groupé  les  principales  mai- 
sons des  divers  ports  rhénans  par  un  contrat  qui  dure  jusqu'à  la 
fin  de  1915.  L'avenir  montrera  si  cette  combinaison  qui  assurera 
la  régularité  des  livraisons,  qui  promet  une  certaine  stabilité  des 
prix,  sera  vraiment  avantageuse,  et  surtout  si  le  consommateur 
aura  à  s'en  féliciter.  Si  celui-ci  est  trop  maltraité,  il  se  produira 
une  fissure  dans  l'édifice. 

La  production  de  la  fonte  en  Allemagne  est  évaluée  pour  1903, 
à  10  millions  de  tonnes,  dépassant  de  900.000  tonnes  la  produc- 
tion anglaise,  la  production  de  l'acier  brut  a  dû  se  développer 
dans  la  même  mesure.  Cet  accroissement,  ainsi  que  le  resserre- 
ment de  la  consommation  en  1901,  ont  déterminé  une  poussée 
d'exportation,  sous  l'influence  directe  des  syndicats.  Quelques- 
uns  de  ces  cartels,  notamment  celui  de  la  fonte,  ont  été  renouvelés 
pour  trois  ans,  mais  les  pourparlers  engagés  dans  le  but  de  réu- 
nir toutes  les  aciéries  d'Allemagne  n'avaient  pas  encore  abouti  à 
la  fin  de  1903,  ce  qui  a  fait  prolonger  les  syndicats  des  rails,  des 


Digitized  by 


Google 


312  LE  MARCHÉ  FINANCIER  EN  1903 

poutrelles  et  produits  finis.  Le  nouveau  syndicat  général  doit 
embrasser  la  matière  première,  les  produits  mi-ouvrés  et  les  pro- 
duits finis,  aussi  bien  les  rails,  les  tôles,  les  poutrelles  que 
les  tubes  ;  il  achètera  les  matières  premières,  les  répar- 
tira entre  les  associés,  vendra  les  produits  finis.  C'est  une  tâche 
bien  ardue  que  d'amener  Fentente  entre  des  intérêts  si  complexes, 
si  divergents. 

L'industrie  électrique,  qui  avait  eu  à  souffrir  de  la  concurrence 
acharnée  que  les  diverses  Sociétés  se  faisaient  entre  elles,  s'est 
consolidée  de  nouveau.  Son  développement  très  rapide  avait  été, 
suivant  la  National  Zeilung,  comme  le  point  de  départ  de  l'essor 
de  la  métallurgie  de  1894  à  1899,  notamment  par  la  fourniture 
du  matériel  nécessaire  aux  installations  de  traction,  de  transmis- 
sion de  force  et  de  lumière*  De  trop  grandes  immobilisations 
de  capital,  des  résultats  inférieurs  à  ce  que  l'on  attendait,  un 
abaissement  continu  des  prix,  avaient  fini  par  désorganiser  cette 
branche  d'industrie,  compromettre  le  sort  de  beaucoup  de  So- 
ciétés, ne  laissant  guère  debout  et  solides  que  l'Allgemeine 
Elektricitâts  Gesellschaft,  Siemens  et  Halske,  et  quelques  autres. 
La  crise  a  eu  pour  conséquence  d'amener  des  ententes,  des  grou- 
pements, des  fusions.  Il  reste  en  présence  deux  groupes  princi- 
paux, la  Société  Générale  d'Electricité  qui  a  conclu  avec  TUnion 
un  contrat  unifiant  la  direction,  rendant  communs  les  bénéfices, 
et  Siemens  et  Halske,  qui  a  fondé,  d'accord  avec  la  Société  Schuc- 
kert,  une  Compagnie  au  capital  de  90  millions  de  mark,  dont 
elles  conservent  ensemble  les  actions.  L'année  1903  a  été  meil- 
leure pour  l'industrie  électrique,  les'  usines  ont  des  commandes 
qui  sont  de  25  à  30  0/0  supérieures  au  chiffre  de  fin  1902.  Les  prix 
sont  encore  médiocres.  Le  directeur  de  l'Allgemeine,  M.  Rathe- 
nau,  est  allé  aux  Etats-Unis  jeter  des  bases  d'entente  avec  la 
General  Electric  et  la  Thomson-Houston. 

Dans  la  banque,  la  concentration  a  fait  de  nouveaux  progrès. 
Une  entente,  à  défaut  de  fusion  que  les  droits  fiscaux  rendaient 
trop  coûteuse,a  été  conclue  entre  la  Dresdener  Bank  et  la  Schaaff- 
hausensche  Bankverein  ;  deux  établissements  provinciaux,  l'un 
de  Cologne,  l'autre  de  Dresde,  mais  qui  ont  un  siège  à  Berlin, 
se  sont  unifiés  en  quelque  sorte  :  c'est  un  capital  commun  de  284 
millions  de  mark  (355  millions  de  francs).  La  Berliner  Handels- 
gesellschaft  augmente  son  capital  de  10  millions,  la  Discontoge- 
sellschaft  porte  le  sien  de  150  àl70  millions.  Cette  croissance  con- 
tinue des  institutions  de  crédit  en  Allemagne  n'est  pas  sans  don- 
ner matière  à  des  réflexions.  Leur  rôle  devient  de  plus  en  plus 
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considérable.  Le  Boersengesetz  a  contribué  à  la  disparition  des 
petites  et  moyennes  maisons.  L'année  a  été  bonne  pour  les  ban- 
ques qui  ont  vu  le  cours  de  leurs  actions  progresser. 

Le  3  0/0  allemand  n'a  pas  fait  brillante  figure  en  1003,  tandis 
que  le  3  1/2  était  mieux  tenu  et  se  maintenait  aisément  au-dessus 
du  pair,  le  3  0/0  cotait  92.60  en  janvier  1903  ;  en  avril  1903,  au 
moment  où  a  lieu  l'émission  de  290  millions  3  0/0  à  92,  on  cote  en- 
core 92.75,mais  après  un  succès  immense  de  souscription  (1)  qui 
n'assura  pas  le  classement  de  l'emprunt,  on  eut  la  déception  de 
voir  le  cours  tomber  à  89.30  en  septembre.  Depuis  lors,  le  cours 
s'est  relevé  et  l'on  termine  l'année  au-dessus  de  91.  On  a 
beaucoup  discuté  sur  le  manque  de  succès  du  3  0/0  en  Allemagne 
qui,  en  1900,  a  coté  84.80,  et  qui  s'est  relevé  depuis  lors  ;  on  est 
encore  loin  de  98.30  qu'on  cotait  en  1898,  du  pair  coté  en  1896  et 
1895. 

La  Reichsbank  a  abaissé  le  taux  d'escompte  de  4  à  3  1/2  le 
11  février,  elle  a  maintenu  ce  taux  jusqu'au  8  juin,  lorsqu'elle  est 
revenue  à  4  0/0,  taux  qu'elle  a  conservé  jusqu'à  la  fin  de  1903.  Le 
relèvement  en  juin  était  une  mesure  de  défense  contre  le  drainage 
d*or  vers  l'étranger.  Le  renchérissement  du  loyer  des  capitaux 
est  dû  à  un  réveil  d'activité  dans  les  affaires  intérieures  et  à  des 
opérations  faites  par  les  étrangers  à  Berlin. 


Deux  événements  principaux  ont  dominé  la  politique  intérieure 
de  l'Allemagne  pendant  l'année  1903  :  l'élection  du  Reichstag 
impérial,  qui  a  eu  lieu  au  mois  de  juin,  et  celle  du  Landtag  du 
royaume  de  Prusse,  le  principal  Etat  de  la  Confédération.  Le 
Reichstag  étant  élu  au  suffrage  universel,  c'est  dans  sa  composi- 
tion qu'il  faut  chercher  surtout  l'expression  du  sentiment  public. 
Or,  le  trait  caractéristique  des  élections  du  mois  de  juin  ayant 
été  une  forte  recrudescence  du  parti  socialiste,  on  a  été  naturel- 
lement porté  à  chercher  les  causes  du  mécontentement  public 
dans  les  événements  ou  incidents  qui  avaient  précédé  la  con- 
sultation nationale.  On  en  a  trouvé  plusieurs,  qui  paraissent  suf- 
fisanmient  plausibles. 

L'année  1902  s'était  terminée  par  le  vole,  au  Reichstag,  du  nou- 
veau projet  de  tarif  douanier,  autour  duquel  les  partis  s'étaient 


(1)  Le  syndicat  prit  ferme  l'emprunt  à  91.40,  pour  remettre  à  92. 
En  1902,  le  prix  d'émission  avait  été  de  88.80,  en  1901  de  87.50. 
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battus  pendant  plus  d'un  an.  La  majorité,  composée  des  partis 
de  Droite,  des  catholiques  et  d*une  fraction  des  nationaux-libé- 
raux, avait  fini  par  se  ranger  à  un  compromis  qui  ne  répondait 
pas  aux  vœux  des  agrariens  extrêmes,  mais  qui  n'en  représen- 
tait pas  moins  une  victoire  des  tendances  protectionnistes  sur 
les  doctrines  plus  libre-échangistes.  L'opposition  au  projet  de 
tarif  aurait  voulu,  fût-ce  au  moyen  de  l'obstruction,  prolonger 
les  débats  jusqu'aux  élections  pour  le  Reichstag.  Elle  aurait  alors 
trouvé  une  excellente  plate-forme  électorale  dans  la  question  du 
tarif.  Ce  plan  ayant  échoué  grâce  à  l'énergie  avec  laquelle  le  gou- 
vernement avait  précipité  les  débats,  les  partis  avancés,  qui 
s'étaient  opposés  au  projet,  purent  du  moins  profiter  du  mécon- 
tentement produit  dans  les  masses  par  la  perspective  du  renché- 
rissement des  moyens  d'existence.  D'autre  part,  la  question  doua- 
nière n'était  pas  complètement  épuisée,  puisqu'il  restait  encore 
à  conclure  des  traités  de  commerce  sur  la  base  du  tarif  voté  en 
décembre.  C'était  un  autre  moyen,  pour  l'opposition,  de  mettre 
les  masses  en  défiance  contre  les  projets  du  gouvernement  et  des 
partis  qui  l'avaient  soutenu  dans  la  question  du  tarif.  On  peut 
donc  admettre  que  l'état  d'esprit  créé  dans  les  masses  par  la 
question  douanière  a  dû  contribuer  pour  beaucoup  au  succès  des 
socialistes. 

D'autres  événements  ont  été  aussi  de  nature  à  stimuler  l'esprit 
d'opposition  parmi  les  populations  et  à  les  mal  disposer  à  l'égard 
des  institutions  établies.  Dans  le  royaume  de  Saxe,  qui  allait 
passer  presque  tout  entier  au  socialisme,  un  scandale  sans  pré- 
cédent avait  éclaté  dans  la  famille  royale.  La  princesse  Louise, 
femme  de  l'héritier  du  trône,  s'était  enfuie  avec  l'instituteur  de 
ses  enfants,  M.  Giron,  dont  elle  allait  avoir  prochainement  elle- 
même  un  enfant.  Si  le  loyalisme  d'une  partie  de  la  pc^ulation 
saxonne  sut  résister  à  cette  épreuve,  on  comprend  de  quel  profil 
fut  l'événement  pour  les  socialistes,  ou  môme  pour  certains  libé- 
raux avancés  qui  ne  diffèrent  plus  guère  des  socialistes.  En 
Prusse,  d'autres  incidents  ne  furent  pas  moins  exploités  par  les 
partis  d'opposition.  La  mort  de  Krupp,  à  Essen,  fut  l'origine 
d'un  «  scandale  »  où  le  gouvernement  ne  parut  pas  jouer  un  rôle 
beaucoup  plus  avantageux  que  le  Vorwaerls.  Quelque  temps 
après,  à  Essen  également,  un  scandale  d'un  autre  genre  se  pro  • 
duisit,  qui  fournit  un  nouvel  argument  aux  adversaires  du  mili 
tarisme.  L'enseigne  de  marine  Hûssener  tua  un  artilleur  qui, 
étant  ivre,  ne  l'avait  pas  salué.  L'opinion,  déjà  émue  par  cet 
acte  de  brutalité,  le  fut  bien  plus  encore  par  le  caractère  déri- 
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soire  de  la  peine  infligée  au  coupable  :  la  dégradation  avec  deux 
ans  et  sept  mois  seulement  de  forteresse. 

Il  n'est  pas  invraisemblable,non  plus,que  la  politique  toujours 
plus  complaisante  du  gouvernement  à  l'égard  des  catholiques,  ait 
produit  quelque  mécontentement  dans  une  partie  du  public  qui 
n'a  pa^  complètement  oublié  les  luttes  du  Kulturkampf.  Mais  le 
gouvernement,  en  faisant  preuve  de  cette  complaisance,  ne  fait 
qu'acquitter  des  dettes  que  les  nécessités  parlementaires  l'obli- 
gent de  contracter.  Il  est  certain,  par  exemple,  qu'il  y  a  eu  un 
rapport  de  cause  à  effet  entre  le  vote  du  tarif  douanier  par  le 
Centre  et  la  disposition  qu'a  témoignée  ensuite  le  gouvernement 
à  abroger  le  paragraphe  de  la  loi  contre  les  jésuites.  On  sait,  en 
effet,  que  les  catholiques  attachent  une  grande  importance  à  cette 
abrogation,  dans  laquelle  ils  verront  le  couronnement  de  leur 
victoire  sur  les  lois  de  mai.  Mais,  par  suite  de  l'opposition  de  la 
majorité  des  Etats  confédérés,  le  gouvernement  dut  encore  dif- 
férer de  leur  accorder  cette  satisfaction  suprême.  L'attitude  de 
Mgr  Korum,  évoque  de  Trêves,  qui  avait  menacé  de  refuser 
l'absolution  aux  parents  qui  enverraient  leurs  enfants  à  l'école 
mixte  de  cette  ville,  contribua  à  exciter  les  passions  confession- 
nelles, au  point  que  le  gouvernement  prussien  dut  intervenir,  à 
Rome,  contre  l'évêque.  Dans  le  même  ordre  d'idées,  on  peut 
mentionner  la  chute,  en  Bavière,  du  ministère  libéral  présidé  par 
M.  de  Crailsheim,  et  son  remplacement  par  un  ministère  plus 
clérical  que  préside  M.  de  Podewils, 

Il  est  naturellement  difficile  de  dire  dans  quelle  mesure  exacte 
ces  divers  événements  ou  incidents  ont  pu  déterminer  les  succès 
remportés  par  les  socialistes  aux  élections  du  16  juin.  Mais  on 
peut  tenir  pour  assuré  qu'ils  y  ont  été  pour  quelque  chose.  D'au- 
tre part,  la  cause  socialiste  a  pu  être  favorisée  aussi  par  cette 
circonstance  qu'un  nouveau  système  de  vote  rendait  le  scrutin 
plus  secret.  Quoi  qu'il  en  soit,  les  socialistes  recueillirent  un  peu 
plus  de  3  millions  de  suffrages,  ce  qui  représentait  une  augmen- 
tation de  900.000  voix  par  rapport  aux  élections  précédentes. 
Quant  aux  autres  partis,  ils  obtinrent  en  chiffres  ronds  :  le  cen- 
tre catholique,  1.900.000  (+  400.000);  les  nationaux-libéraux, 
1.300.000  (-h  300.000)  ;  les  conservateurs  allemands,  950.000 
( -H  90.000);  le  parti  populaire  libéral,  540.000  (—16.000);  les  Polo- 
nais, ^0.000  (+ 100.000)  ;  le  parti  de  l'empire,  334.000  (—10.000); 
l'Union  libérale,  230.000  (+  35.000);  le  parti  démocrate  de  l'Al- 
lemagne du  Sud,  91.000  (—16.000).  Les  397  mandats  dont  se 
compose  le  Reichstag  se  sont  répartis  de  la  manière  suivante  : 
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104  aû  Centre  (1);  81  aux  socialistes  ;  52  aux  conservateurs  alle- 
mands ;  50  aux  nationaux-libéraux  ;  21  au  parti  populaire  libé- 
ral ;  20  au  parti  de  l'empire  ;  16  aux  Polonais  ;  9  à  TUnion  libé- 
rale ;  6  au  parti  démocrate  de  TAllemagne  du  Sud.  Par  compa- 
raison avec  le  précédent  Reichstag,  les  socialistes  obtenaient 
donc  une  avance  considérable.  Les  catholiques  et  les  nationaux- 
libéraux  n'avaient  vu  s'accroître  leurs  forces  qu'en  proportion 
de  l'augmentation  de  la  population.  Quant  aux  conservateurs, 
Tun  de  leurs  deux  groupes  était  resté  dans  le  même  étal  que 
précédemment,  tandis  que  l'autre  avait  sensiblement  diminué. 
Le  groupe  polonais  avait  notablement  augmenté.  Quant  aux 
groupes  libéraux,  ils  s'étaient  considérablement  affaiblis  au  profit 
des  socialistes. 

En  ce  qui  concerne  les  Polonais,  leur  renforcement  doit  con- 
duire à  cette  conclusion  que  la  politique  de  rigueur  inaugurée 
contre  eux  par  le  gouvernement  prussien  n'a  produit  aucun  ré- 
sultat dans  le  sens  de  la  germanisation.  Mais  il  y  a  encore  une 
autre  cause,  non  dépourvue  d'intérêt,  à  l'accroissement  des  voix 
polonaises.  En  Silésie,  et  aussi  en  Westphalie,  où  il  y  a  des  co- 
lonies de  Polonais  immigrés,  les  électeurs  de  cette  nationalité 
fint  cessé  de  faire  cause  commune  avec  le  Centre,  auquel  ils  re- 
prochaient de  sacrifier  leurs  intérêts  ethniques  à  ses  propres  in- 
térêts politiques  et  confessionnels.  Leurs  voix  sont  donc  allées  à 
des  candidats  polonais,  au  lieu  de  s'adresser  à  des  candidats  ca- 
tholiques. 

Après  la  victoire  remportée  par  les  socialistes,  on  devait 
s'attendre  à  ce  qu'on  discutât  de  nouveau  la  question  de  savoir 
s'il  n'y  aurait  pas  lieu  de  revenir  contre  eux  à  la  législation  d'ex- 
ception autrefois  inaugurée  par  Bismarck.  C'est  ce  qu'on  fit  du 
côté  des  partis  conservateurs.  Mais  un  discours  prononcé,  à 
Erfurt,  par  le  ministre  prussien  de  l'Intérieur  ne  tarda  pas  à 
mettre  fin  à  cette  polémique.  11  déclara  très  nettement  que  la 
Prusse  ne  se  prêterait  pas  à  cette  législation  d'exception,  et  que 
la  bourgeoisie  allemande  devait  trouver  en  elle-même  la  force 
de  résister  au  socialisme.  Du  reste,  l'espèce  de  panique  causée 
par  les  élections  de  juin  allait  commencer  à  se  dissiper  à  la 
suite  du  Congrès  socialiste  qui  se  tint  à  Dresde,  dans  la  première 
moitié  de  septembre.  Il  y  apparut,  en  effet,  que  les  vainqueurs 
étaient  terriblement  divisés  entre  eux,  les  «  révisionnistes  »  et 


(1)  Dont  quatre  sont  des  hoBpitanten,  des  adhérents. 
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les  révolutionnaires  ne  parvenant  pas  à  s'entendre.  La  discussion 
un  peu  oiseuse  sur  la  question  de  savoir  si  un  socialiste  pouvait 
accepter  la  vice-présidence  du  Reichslag  jeta  même  quelque  ridi- 
cule sur  ces  assises  solennelles  du  parti. 

Les  élections  pour  le  Landtag  de  Prusse,  qui  eurent  lieu  en 
novembre,  furent  aussi  considérées  comme  une  preuve  qu'on 
s'était  exagéré  la  force  des  socialistes,  lesquels,  prenant  part 
pour  la  première  fois  à  ces  élections,  n'avaient  pas  pu  faire 
passer  un  seul  de  leurs  candidats.  Mais  il  y  avait  peut-être  trop 
d'optimisme  dans  cette  manière  de  considérer  les  choses,  puis- 
que le  mode  électoral  en  usage  pour  le  Landtag  rend  pratique- 
ment impossible  aux  socialistes  d'y  obtenir  des  sièges.  La  com- 
position de  ce  Parlement  de  la  Prusse  est  donc  restée,  à  très 
peu  de  chose  près,  ce  qu'elle  était  précédemment  :  conservateurs, 
149  (+  5);  conservateurs  libres,  53  ( —  5);  catholiques,  97  ( —  3); 
nationaux-libéraux,  79  (+  4);  parti  populaire  libéral,  23  ( —  3); 
Union  libérale,  9  ( —  1);  Polonais,  13.  La  majorité  restait  donc 
aux  mains  des  conservateurs  et  du  Centre. 

Le  Reichstag  élu  en  juin  fut  ouvert  le  3  décembre,  dans  des 
circonstances  assez  défavorables.  Pour  la  première  fois  depuis 
longtemps,  l'empereur  ne  put  pas  présider  à  cette  cérémonie.  Le 
8  novembre,  on  avait  appris  à  l'improviste  qu'il  avait  dû  subir 
une  opération  à  la  gorge,  de  sorte  qu'il  devait  s'abstenir  de 
parler.  D'où  son  absence  à  l'ouverture  du  Reichstag.  D'autre 
part,  le  discours  du  trône,  lu  par  le  chancelier,  produisit  un 
mauvais  effet,  car  il  en  résultait  que  la  situation  des  finances  de 
l'empire  était  assez  précaire.  Dans  la  suite,  les  craintes  sur  la 
santé  de  l'empereur  se  sont  dissipées,  mais  non  les  appréhen- 
sions, de  nature  politique,  qui  étaient  résultées  du  discours  du 
trône. 

En  ce  qui  concerne  la  politique  extérieure,  le  gouvernement  al- 
lemand a  continué  de  mener  de  front  la  politique  continentale 
et  la  politique  mondiale.  C'est  sur  la  Triple  Alliance,  renouvelée 
en  1902,  qu'il  a  continué  de  s'appuyer,  mais  sur  une  Triple  Al- 
liance dont  le  caractère  s'est  un  peu  modifié  depuis  le  rapproche- 
ment franco-italien,  d'une  part,  et,  d'un  autre  côté,  l'entente 
austro-russe  sur  les  questions  balkaniques.  C'est,  effectivement, 
une  tendance  toujours  plus  marquée  des  deux  systèmes  d'al- 
liances —  Triple  Alliance  et  Double  Alliance  —  de  se  pénétrer 
l'un  l'autre,  en  atténuant  leur  antagonisme.  Les  visites  échangées 
entre  les  souverains  ont  été  une  manifestation  visible  de  ce  nou- 
vel état  de  choses.  La  plus  importante  visite  de  Guillaume  II  a 
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été  pour  son  allié  le  plus  intime,  Tempereur  François-Joseph, 
qu'il  esl  allé  voir  en  Hongrie.  Quant  à  son  voyage  à  Rome,  qui 
a  eu  lieu  dans  les  premiers  jours  de  mai,  presque  immédiatement 
après  le  voyage  du  roi  d'Angleterre,  il  a  attiré  l'attention  plus  en- 
core au  point  de  vue  des  rapports  de  l'Allemagne  avec  le  Vati- 
can, qu'en  ce  qui  concerne  les  rapports  italo-allemands.  Officiel- 
lement, Guillaume  II  allait  à  Rome  pour  rendre  au  roi  d'Italie 
la  visite  d'avènement  que  celui-ci  lui  avait  faite  à  Potsdam,  Tan- 
née précédente.  Occasionnellement,  il  devait  aussi  aller  faire 
visite  au  Pape  Léon  XIII.  Mais  ces  deux  visites  se  sont  accom- 
plies de  telle  manière  qu'on  aurait  pu  croire  que  la  plus  impor- 
tante était  celle  au  Pape,  et  que  ce  n'est  qu'occasionnellement 
que  l'empereur  allait  voir  son  allié.  Cette  circonstance,  qui  dé- 
plut fort  à  quelques  Romains,  ne  pouvait  qu'être  favorable  au 
voyage  que  le  roi  d'Italie  sfe  disposait  à  faire  au  Président  de  la 
République  française,  et  qui,  d'abord  fixé  au  mois  de  juillet^  fut 
ajourné  au  mois  d'octobre  par  suite  de  la  mort  du  Pape. 

De  même  que  la  Triple-Alliance  n'empêchait  pas  un  échange 
de  visites  entre  le  roi  d'Italie  et  le  Président  de  la  République, 
de  même  la  Double  Alliance  ne  pouvait  empêcher  une  rencontre 
entre  les  empereurs  de  Russie  et  d'Allemagne.  Il  est  vrai  que  ce 
n'est  pas  dans  le  but  de  voir  Guillaume  II  que  Nicolas  II  était 
allé  à  Darmstadt,  dans  la  famille  de  la  Tsarine*  Mais,  se  trou- 
vant en  Allemagne,  il  ne  pouvait  guère  en  partir  sans  avoir  vu 
l'empereur.  Un  échange  de  visites  eut  donc  lieu  entre  eux,  le  4  et 
le  5  novembre,  attestant  le  désir  de  l'empereur  de  Russie  d'en- 
tretenir des  relations  courtoises  avec  l'Allemagne,  malgré  les  cir- 
constances qui  ont  poussé  la  Russie  à  chercher  une  autre  alliance 
que  l'alliance  allemande. 

En  dehors  de  ces  rapports  de  cour,  un  seul  événement  impor- 
tant a  attiré  l'attention  sur  la  diplomatie  allemande,  à  savoir  le 
conflit  vénézuélien.  Le  Venezuela,  fidèle  à  d'anciens  errements, 
avait  si  fort  lésé  les  intérêts  de  nationaux  étrangers  que  trois 
puissances,  l'Allemagne,  l'Angleterre  et  l'Italie,  résolurent  de 
recourir  à  la  force  pour  se  faire  rendre  raison.  D*où  des  événe- 
ments de  guerre  qui  commencèrent  le  17  janvier,  la  canonnière 
allemande  Panlher  ayant  bombardé  le  fort  de  San-Carlos  à  l'en- 
trée du  lac  de  Maracalbo.  On  put  craindre,  un  moment,  des  com- 
plications internationales  plus  graves,  soit  à  cause  de  la  manière 
brusque  dont  procédèrent  les  Allemands  à  l'égard  de  la  flottille 
vénézuélienne,  et  qui  provoqua  une  grande  irritation  dans  le 
pays,  soit  par  suite  de  l'attitude  des  Etats-Unis,  qui  craignaient 
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une  violation -de  la  doclrine  de  Monroe.  Finalement,  après  des 
opérations  navales  sans  grande  importance,  M.  Bowen,  ministre 
des  Etats-Unis  à  Caracas,  prit  Taffaire  en  mains  en  qualité  de 
médiateur.  Le  Venezuela  consentit  à  affecter  30  0/0  de  ses  doua- 
nes maritimes  au  payement  de  ses  dettes  étrangères,  la  Cour  de 
La  Haye  devant  ultérieurement  décider  si  les  trois  puissances 
co-intervenantes  pouvaient  prétendre  à  un  traitement  privilégié 
en  ce  qui  concerne  la  répartition  de  ces  30  0/0. 

Dans  une  autre  partie  du  monde,  dans  sa  colonie  du  Sud- 
Ouest  africain,  TAlIemagne  a  eu  à  faire  face  à  des  difficultés 
d'un  autre  genre.  Cette  colonie  a  été  inquiétée  par  un  soulève- 
ment des  Bondelzwarls,tribu  indigène  qui  habite  la  partie  méri- 
dionale, du  Namakoualand.  Déjà  malencontreuse  par  elle-même, 
cette  insurrection  devait  bientôt  se  compliquer  d*un  soulèvement 
beaucoup  plus  grave,  celui  des  Hereros.  Une  question  très  im- 
portante se  posait  ainsi,  non  seulement  au  point  de  vue  de  l'ave- 
nir du  Sud-Ouest  africain,  mais  aussi  en  ce  qui  concerne  la  poli- 
tique coloniale  allemande  en  général.  Il  était  admis,  en  effet, 
que  la  révolte  des  indigènes»  avait  pour  cause  la  manière  abusive 
dont  en  usaient,  à  leur  égard  les  fonctionnaires  coloniaux. 

En  ce  qui  concerne  les  deux  grandes  questions  qui  ont  dominé 
la  politique  internationale  pendant  l'année  1003,  à  savoir  la  crise 
balkanique  et  la  crise  extrême-orientale,  l'Allemagne  ne  pouvait 
jouer  qu'un  rôle  secondaire,  n'étant  pas  directement  intéressée. 
Dans  les  affaires  d'Orient,  elle  a,  comme  les  autres  puissances, 
abandonné  le  soin  de  résoudre  la  question  à  la  Russie  et  à  l' Au- 
triche-Hongrie. Pour  ce  qui  est  de  la  crise  extrême-orientale, 
elle  ne  pouvait  y  assister  qu'en  simple  spectatrice. 

Parmi  les  difficultés  actuelles  de  la  politique  commerciale  de 
l'Allemagne,  il  y  a  la  régularisation  des  relations  avec  l'Angle- 
terre et  des  colonies.  On  sait  que  l'Angleterre  a  dénoncé  au 
l*'  juillet  1888,  le  traité  de  commerce  avec  l'Allemagne,  traité 
qui  embrassait  aussi  les  colonies  parce  qu'elles  ne  pouvaient  pas 
lier  plus  longtemps  les  colonies  autonomes.  La  conséquence 
fut  la  suivante  :  de  nouveaux  traitési  n'ayant  pas  été  conclus  entre 
l'Angleterre  et  ses  colonies,  le  tarif  général  allemand  devait  en- 
trer en  vigueur  à  la  place  du  tarif  conventionnel.  Mais  comme 
TAngleterre  et  la  plupart  de  ses  colonies  accordent  à  l'Alle- 
magne le  traitement  de  la  nation  la  plus  favorisée,  le  Reichstag 
autorisa  le  Conseil  fédéral  à  leur  accorder  par  voie  autonome 
le  traitement  le  plus  favorable  pour  diverses  périodes  successives 
qui  sont  venues  à  échéance  le  31  décembre  1903.  Il  n'y  avait  plus 
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de  raison  d'accorder  ce  traitement  aux  colonies  qui  traitent  plus 
favorablement  l'Angleterre  que  les  autres  nations.  Le  Canada 
fut  donc  mis  au  régime  du  tarif  général  ;  il  y  répondit  en  im- 
posant, à  partir  du  17  avril  1903,  une  surtaxe  de  33  0/0  de  son 
tarif  général  aux  produits  allemands.  L'attitude  de  l'Allemagne 
était  absolument  logique  et  répondait  à  la  tactique  de  l'autre 
partie.  D'autre  part,  usant  d'une  sage  modération,  le  gouverne- 
ment allemand  n'a  pas  répondu  par  des  représailles  à  la  sur- 
taxe canadienne  ni  au  traitement  différentiel  introduit  dans 
l'Afrique  du  Sud  et  dans  la  Nouvelle-Zélande,  au  profit  de  l'An- 
gleterre ;  il  a  demandé  et  obtenu  l'autorisation  d'accorder  à 
l'Angleterre  le  traitement  le  plus  favorable  jusqu'au  31  décembre 
1905. 

«  Le  tarif  douanier  que  l'on  a  réussi  à  mettre  debout  à  la  fin  de 
1903,  après  une  lutte  acharnée,  n'a  contenté  personne.  Il  est  in- 
suffisant pour  les  agrariens,  les  représentants  de  l'industrie 
protectionnisite  ont  déclaré  qu'il  eût  mieux  valu  que  le  tarif  ne 
fût  pas  voté  et  qu'on  ait  eu  à  conclure  de  nouveaux  traités  de 
commerce  sur  la  base  du  tarif  autonome  ;  beaucoup  d'autres  cer- 
cles industriels  et  commerçants  ont  pétitionné  pour  demander  la 
réduction  des  droits  les  concernant,  demande  qui  ne  pouvait 
être  réalisée  qu'avec  le  concours  des  Etats  contractants.  Mais  le 
tarif  ne  devait  pas  être  un  but  final,  seulement  un  moyen  pour 
obtenir  de  bons  traités  de  commerce.  L'année  1903  n'a  pas  con- 
firmé la  bonne  qualité  du  tarif  dans  cet  ordre  d'idées .  ;  tout  au 
contraire,  la  procédure  adoptée  par  l'Allemagne  a  provoqué  des 
relèvements  dans  d'autres  pays  et  rendu  la  situation  plus  diffi- 
cile. Dans  cette  prévision,  les  agrariens,  aussi  bien  au  Reichstag 
qu'au  Landtag  prussien,  peu  de  temps  avant  la  fin  de  la  législa- 
ture, ont  fait  une  poussée  pour  stimuler  les  gouvernements  à  dé 
noncer  les  traités  existants,  mais  cette  attaque  a  été  repoussée 
énergiquement  et  l'on  peut  considérer  le  danger  d'une  dénon- 
ciation comme  écartée,  avant  qu'il  y  ait  une  perspective  fondée 
de  conclusion  de  nouveaux  traités  favorables.  » 

C'est  en  ces  termes  que  la  Chambre  de  Commerce  de  Ham- 
bourg apprécie  la  situation,  peut-être  avec  optimisme.  Des  négo- 
ciations sont  en  cours  avec  la  Russie,  l'Italie,  la  Suisse,  la  Bel- 
gique, l'Autriche-Hongrie.  Elles  n'avaient  donné  aucun  résultat 
à  la  fin  de  1903.  Dans  la  seconde  quinzaine  de  janvier  1904,  le 
comte  Kanitz,  au  nom  du  parti  conservateur,  a  développé  une  de- 
mande d'interpellation  concernant  la  dénonciation  des  traités  de 
commerce.  Pourquoi  la  dénonciation  des  traités  de  commerce, 
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qui  est  dans  Tintérêt  de  Tagricullure  et  dont  la  nécessité  a  été 
reconnue  souvent  par  le  gouvernement,  n'a-t-elle  pas  eu  lieu  en- 
core ? 

Comte  Kanitz.  —  C'est  un  fait  acquis  que  la  non  dénonciation 
des  traités  de  commerce  a  été  une  faute, tout  comme  il  y  a  douze  ans, 
lorsque  d'autres  Etats  ont  eu  le  bénéfice  de  nos  abaissements  de 
tarif  sans  concession  correspondante,  par  exemple,  les  Etats- 
Unis,  grâce  au  ridicule  arrangement  de  Saratoga.  Nous  en  sommes 
venus  alors  à  une  guerre  douanière  avec  la  Russie  et  nous  avons 
abouti  à  une  entente.  Les  négociations  sont  plus  difficiles  aujour- 
dliui  parce  que  tous  les  Etats  ont  relevé  ad  hoc  leurs  droits.  C'est 
la  conséquence  des  traités  de  tarifs.  On  prétend  toujours  que  les 
difficultés  d'une  entente  avec  la  Russie  se  trouvent  dans  les  droits 
agricoles  allemands.  C'est  tout  le  contraire,  elles  se  trouvent  dans 
les  droits  russes  si  élevés  sur  les  produits  industriels,  qui  équiva- 
lent presque  à  une  prohibition.  L'Autriche-Hongrie  n'a  plus  l'in- 
térêt qu'elle  avait,  il  y  a  douze  ans,  à  un  traité  de  commerce;  à 
cette  époque  elle  appréciait  l'importance  de  son  exportation  de 
céréales,  ce  qui  n'est  plus  le  cas  aujourd'hui,  comme  l'a  déclaré  le 
ministre  Kœrber.  Ce  que  l'Autriche  demande,  c'est  l'ouverture 
de  notre  frontière  pour  son  bétail;  c'est  une  prétention  inadmis- 
sible ;  d'autre  part  on  ne  songe  pas  à  abaisser  les  droits  industriels. 
Quant  à  l'Italie,  j'attends  que  la  viticulture  allemande  soit  mieux 
protégée,  ainsi  que  l'horticulture  nationale.  Le  traité  en  vigueur 
devait  faciliter  la  concurrence  aux  vins  français,  mais  on  oublia 
que  les  abaissements  allemands,  par  suite  du  traité  de  Francfort, 
profitent  à  la  France  ;  les  vins  de  France  continuent  à  faire  la  plus 
grande  concurrence  à  nos  vins  allemands,  cela  doit  changer  par  les 
nouveaux  traités.  Si  nous  passons  à  la  politique  douanière  de 
M.  Chamberlain,  la  seule  qui  soit  juste  dans  l'intérêt  de  l'Angle- 
terre, nous  n'avons  pas  lieu  de  nous  lier  par  des  traités;  il  est 
inutile  d'insister  sur  la  condition  de  l'agriculture,  qui  ne  peut 
plus  concourir  avec  l'industrie.  En  quelques  années  le  nombre  des 
recrues  dans  la  Prusse  orientale  a  diminué  de  25  %  ;  l'immigration 
a  augmenté  ;  le  nombre  des  voix  polonaises  grandit  aux  élections  ; 
la  propriété  foncière  de  l'Est  passe,  de  plus  en  plus,  dans  les 
mains  polonaises.  C'est  la  conséquence  de  ce  que  le  successeur  du 
prince  de  Bismarck,  en  abaissant  les  droits,  a  rendu  impossible 
les  conditions  de  l'existence  d?  l'agriculture  allemande.  Les  agri- 
culteurs allemands  doivent  produire  30  mark  meilleur  marché 
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que  ae  le  demande  un  homme  comme  Jaurès.  Il  ne  faut  pas  que 
U0U8  soyons  dépendants  de  l'étranger  pour  les  céréales.  Si  le  gou- 
vernement reconnaît  la  situation  difficile  de  l'agriculture,  on  est 
en  droit  de  demander  pourquoi  le  gouvernement  laisse  subsister 
ces  conditions  ruineuses  et  ne  met  pas  en  force  le  tarif  général. 
Ëo  France  on  a  un  souci  tout  autre  des  intérêts  agricoles,  non  pas 
seulement  au  point  de  vue  des  céréales,  mais  encore  du  bétail; 
pour  les  deux  catégories  on  y  a  des  droits  infiniment  plus  élevés 
qu'tn  Allemagne.  C'est  pour  cela  que  nous  avons  le  droit  de  de- 
mander que  le  gouvernement  allemand,  dans  les  négociations,  ne 
descende  pas  au-dessous  des  droits  minima;  c'est  nécessaire  parce 
que  notre  agriculture  contribue  fortement  aux  charges  sociales  et 
douanières.  Le  Parlement  n'a  pas  manqué  de  bonne  volonté  pour 
rendre  justice  au  désir  de  l'agriculture,  mais  toujours  le  gouver- 
nement a  reculé;  on  a  fait  de  belles  promesses,  on  a  assuré  une 
protection  suffisante,  déclaré  Je  relèvement  des  droits  agricoles 
indispensable;  on  a  laissé  entrevoir  la  conclusion  de  nouveaux 
traités  avant  l'échéance  naturelle  des  traités  en  vigueur.  Ce  terme 
est  cchu  le  31  décembre  1903.  Dans  l'entre-temps,  le  traité  existant 
entre  l'Autriche  et  l'Italie  a  cessé  d'être  en  vigueur;  c'est  unique- 
ment par  considération  pour  l'industrie,  qu'on  peut  expliquer  la 
non-dénonciation  des  traités  allemands.  Cela  semble  s'expliquer 
parce  que  l'on  ne  veut  pas  porter  atteinte  aux  contrats  de  fourni- 
tures industrielles  en  cours,  ot  c'est  ce  que  nous  autres,  paysans, 
nous  devons  souffrir  pour  que  le  bénéfice  de  la  grande  industrie 
ne  soit  pas  diminué.  D'autres  pays,  qui  n'ont  pas  de  traités  de  ta- 
rifs (les  Etats-Unis)  ont  pris  un  tout  autre  essor  industriel  que 
rALlemagne.  Ce  ne  sont  pas  les  traités  de  commerce,  mais  les  prix 
BUT  le  marché  universel  qui  sont  le  facteur  déterminant.  Ajoutez 
la  perte  que  les  finances  de  l'Empire  ont  subie  par  la  réduction  des 
droits  agricoles.  La  prompte  dénonciation  des  traités  de  commerce 
eKl  une  nécessité  financière,  pour  l'agriculture  c'est  une  question 
vitale. 

Comte  Posadowski.  —  L'interpellation  similaire  en  1903  conte- 
nait une  question  sur  l'avenir  :  à  quelle  date  nous  serions  disposés 
à  dénoncer  les  traités  ?  Aujourd'hui  la  question  vise  le  passé.  L'an 
dernier  on  exprimait  un  désir,  aujourd'hui  on  nous  fait  des  repro- 
ches. Si  un  homme  politique,  ayant  pris  part  aux  discussions  sur 
le  tarif,  avait  été  empêché  de  suivre  le  développement  ultérieur, 
il  aurait  peine  à  comprendre  que  l'interpellation  d'aujourd'hui 
fût  adressée  au  même  gouvernement  qui  a  fait  passer  le  tarif  après 
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une  lutte  aussi  considérable.  Il  est  incontestable  que  le  gouverne-  1 

ment  reconnaît  sans  réserve  la  situation  difficile  de  l'agriculture  1 

allemande,  et  que  nous  travaillons  sérieusement  à  lui  assurer  une  1 

protection  plus  élevée.  Nous  sommes  tout  à  fait  d'accord  là-dessus.  j 

La  différence  entre  le  gouvernement  et  les  auteurs  de  Tinterpel- 

lation  concerne  uniquement  la  question  de  tactique.  Cette  interpel-  I 

lation  touche  des  questions  actuellement  brûlantes  où  il  ne  faut  pas  ] 

commettre  le  moindre  écart,  si  Ton  ne  veut  pas  affaiblir  notre  puis-  | 

sance  d'action,  et  c'est  ce  que  vous  ne  voulez  certainement  pas.  Je 
dois  faire  remarquer  que  nous  n'avons  jamais  donné  l'assurance 
de  dénoncer  des  traités  à  une  date  déterminée.  Lorsqu'on  a  pro- 
posé de  mettre  en  vigueur  le  tarif  douanier  à  une  époque  déter- 
minée,  nous  nous  y  sommes  opposés  de  toutes  nos  forces,  parce  que 
cela  nous  aurait  obligés  à  dénoncer  les  traités  existants  à  date  fixe  ; 
nous  avons  toujours  pris  pour  programme  de  notre  politique  com- 
merciale, de  remplacer  les  anciens  traités  par  des  nouveaux,  afin 
de  préserver  la  vie  économique  allemande  de  toute  perturbation  ; 
notre  bilan  commercial  est  passif,  mais  il  est  certain  que  l'Alle- 
magne est  un  débiteur  solide  et  solvable.  En  ce  qui  concerne  notre 
approvisionnement  alimentaire,  nous  ne  sommes  pas  tenus  à  un 
seul  marché  déterminé,  le  commerce  dans  cet  ordre  d'idées,  est  très 
élastique.  Si  nous  cherchons  à  convertir  les  anciens  traités  en  nou- 
veaux, il  n'en  résulte  pas  qu'à  un  moment  donné  nous  ne  change- 
rons pas  de  tactique,  cela  dépend  de  ce  que  seront  les  traités.  Le 
fait  que  nous  ne  vous  avons  pas  encore  soumis  de  nouveaux  traités 
devrait  vous  faire  conclure  que  nous  maintenons  certaines  reven- 
dications élémentaires  et  que  nous  ne  conclurons  de  traités 
qu'après  acceptation  de  ces  revendications.  Si  l'interpellation  vise 
l'état  actuel  des  pourparlers,  je  ne  puis  supposer  que  les  auteurs 
aient  espéré  des  informations  précises  de  notre  part;  ces  infor- 
mations seraient  très  préjudiciables  à  l'intérêt  national.  Je  sup- 
pose qu'on  a  senti  le  besoin  de  faire  connaître  ses  propres  idées 
sur  la  question;  nous  ne  manquons  pas  d'énergie  de  notre  côté; 
le  Chancelier  est  au  gouvernail,  seul  il  a  à  déterminer  le  cours  du 
navire,  notamment  lorsqu'il  s'agit  d'éviter  des  écueils. 

M.  HfiBOLD  (centre)  comprend  que  le  secrétaire  d'Etat  ne 
donne  pas  de  renseignements  sur  les  négociations  en  cours,  mais  il 
exprime  son  étonnement  qu'on  ne  soit  pas  encore  arrivé  à  une 
décision  dans  un  sens  ou  dans  un  autre;  il  espère  que  le  gouver- 
nement s'en  tiendra  absolument  au  tarif  minimum. 
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M.  Bernstein  isocialiste),  —  Nous  étions  dans  le  cloute  s'il. y 
avait  un  intérêt  quelconque  à  nous  mêler  de  la  lutte  entre  le  gou- 
vernement et  les  partis  agrariens;  on  n'a  pas  apporté  grand'cbose 
de  neuf  dans  le  débat  actuel,  ce  sont  toujours  les  vieux  clichéB 
agrariens  ;  le  comte  Kanitz  a  eu  la  bouche  bien  pleine  en  disant 
que  le  pays  tout  entier  désire  la  dénonciation  des  traités.  Ce  n'est 
pas  le  fait  des  socialistes,  ni  de  la  Chambre  de  commerce  de  Ham< 
bourg.  Les  dernières  élections  partielles  en  Angleterre  montrent 
tout  ce  que  la  politique  de  M.  Chamberlain  a  de  creux.  On  veut 
représenter  les  ouvriers  allemands  comme  dégénérés  :  c'est  faux, 
Tarmée  n'a  jamais  manqué  de  recrues  en  Allemagne.  M.  de  Kanitz 
réclame  des  droits  élevés  sur  les  céréales  pour  écraser,  d'accord 
avec  le  Chancelier,  les  socialistes  :  Est-ce  qu'on  croit  sérieusement 
que  c'est  possible  après  les  dernières  élections?  Notre  industrie 
dépend  de  l'étranger,  notamment  pour  le  coton.  Le  parti  socialiste 
ne  votera  pas  de  traités  dans  lesquels  sera  contenu  le  tarif  mini- 
mum pour  les  céréales. 

M.  GoTHEiN  {union  libérale).  —  La  discussion  montre  qu'avec  le 
nouveau  tarif  on  est  dans  une  impasse.  La  dénonciation  des  traités 
pourrait  être  incommode  pour  l'étranger,  mais  elle  nous  mettrait, 
en  première  ligne,  dans  une  situation  extrêmement  difficile.  Je 
Buis  d'accord  sur  ce  point  avec  le  gouvernement  :  sous  sa  forme 
actuelle,  le  tarif  ne  peut  pas  être  mis  en  force.  Le  gouvernement 
a  désigné  certaines  dispositions  comme  inacceptables,  mais  le 
tarif  a  été  voté  en  bloc  par  un  coup  d'Etat  parlementaire. 

Un  gouvernement  qui  a  une  étincelle  du  sentiment  de  responsa- 
bilité ne  peut  pas  dénoncer  les  traités  actuels  avant  d'avoir  en 
poche  de  nouveaux  traités.  La  droite  ne  veut  pas  accepter  de  trai- 
tés sans  tarif  minimum.  L'acceptation  d'une  clause  contre  lea 
primes  d'exportation  serait  une  erreur;  ce  n'est  pas  un  moyen 
d'eu  finir  avec  les  primes  d'exportation,  il  faut  pour  cela  une  en- 
tente internationale,  et  celle-ci  n'est  pas  encore  possible. 

La  meilleure  protection  du  commerce  allemand,  c'est  le  dévelop- 
pement de  notre  commerce  extérieur. 

M.  Kaempf  partage  l'avis  du  secrétaire  d'Etat  qu'il  y  aurait  des 
inconvénients  à  parler  des  négociations  en  cours.  Je  suis  d'opi- 
nion avec  mes  amis  que  le  relèvement  des  droits  agricoles  prévu 
par  le  nouveau  tarif  serait  un  malheur  pour  l'Allemagne  qui  ne 
j>  ut  pas  supporter  des  droits  élevés  sur  les  produits  alimentaires 
inJisponsables.  Les  droits  agricoles  représentent  50  à  70  %  de  la 
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valeur  de  Tarticle  sur  le  marché  neutre.  On  peut  calculer  ce  que 
cela  rapporte  à  la  grande  propriété;  on  ne  parle  plus  de  pain  à 
bon  marché.  Les  seuls  bons  traités  de  commerce  sont  ceux  qui 
aident  au  développement  de  l'industrie,  notamment  de  l'indus- 
trie d'exportation  et  qui  maintiennent  notre  population.  Cela 
viendra  au  secours  de  l'agriculture  qui  a  besoin  d'une  population 
industrielle  capable  d'acheter;  il  faut  exporter  des  hommes  ou  des 
marchandises,  et  lorsqu'on  exporte  des  hommes,  on  est  sur  la  voie 
de  la  faillite  morale  de  l'Etat.  Le  tarif  douanier,  adopté  l'an  der- 
nier, a  tout  à  fait  manqué  son  but  :  il  ne  peut  pas  servir  comme 
instrument  pour  des  négociations  commerciales,  ce  n'est  pas  autra 
chose  qu'une  menace,  alors  que  pour  faire  un  bon  traité,  il  faut  en 
venir  à  une  transaction  avantageuse  aux  deux  parties.  S'il  y  a  une 
demande  à  adresser  au  gouvernement,  c'est  de  continuer  les  négo- 
ciations dans  un  esprit  conciliant. 

M.  DE  PosADOWS'Ki.  —  La  discussion  m'a  convaincu  de  l'inconvé- 
nient de  traiter  ici  de  matières  qui  font  l'objet  de  négociations  en 
cours.  Ce  n'est  pas  fortifier  la  position  du  gouvernement  alle- 
mand que  de  déclarer  que  le  tarif  est  un  mauvais  instrument;  il 
ne  faut  pas  y  voir  une  menace,  car  il  faudrait  appliquer  la  même 
appréciation  au  tarif  des  autres  pays.  Celui  de  la  Suisse  est  plus 
élevé  que  le  tarif  allemand,  et  cependant  la  Suisse  espère  arriver  à 
de  bons  traités.  Si  chacun,  dans  les  négociations,  pouvait  épanchei* 
son  cœur  immédiatement,  les  traités  seraient  prêts  depuis  long- 
temps, mais  dans  d'autres  pays  aussi,  on  tient  pour  convenable 
d'arriver  progressivement  à  un  compromis  et  je  crois  et  j'espère 
que  nous  y  arriverons.  Si  nous  devions  faire  des  communications 
précises  sur  l'état  des  négociations,  nous  perdrions  la  confiance  des 
autres  gouvernements  auxquels  nous  avons  demandé  le  secret.  Il 
n'y  a  rien  à  gagner  en  voulant  précipiter  les  choses  ;  il  ne  faut  pas 
oublier  qu'il  faut  négocier  avec  sept  Etats  différents;  le  renouvel- 
lement des  traitas  est  une  besogne  si  difficile,  qu'on  ne  peut  dire 
s'il  faudra  des  jours,  des  semaines  ou  des  mois. 


Les  inli^rêls  économiques  exercent  une  influence  de  plus  en 
plus  prépondérante  (1).  On  n'a  qu'une  connaissance  imparfailo 


(1)  Réduite  à  cette  proportion,  la  pensée  de  Karl  Marx,  que  les  inté- 
rêts éoononûques  sont  l'unique  cause  des  luttes  de  classes  et  de  peuples 
et  le  pivot  sur  lequel  roule  toute  la  politique  du  monde,  est  vraie. 
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el  superficielle  de  Thistoire  générale,  quand  on  néglige  le  côté 
économique  ;  celui-ci  s'impose  de  lui-même  à  Taltenlion  non  pas 
de  rhistorien,  —  le  temps  de  l'historien  n'est  pas  encore  venu  — 
mais  du  simple  chroniqueur  qui  veut  enregistrer  le  résultat  des 
élections  générales  au  Reiclistag  allemand.  Il  semble  qu'à  côlé 
des  intérêts  d'ordre  politique  et  religieux  comme  ceux  autour 
desquels  se  groupent  les  électeurs  conservateurs,  catholiques,  na- 
tionaux,libéraux,démocrates,ce  soient  des  revendications  d'ordre 
économique  qui  forment  l'élément  décisif  dans  la  composition 
des  partis. 

Le  gouvernement  de  l'Empire,  rompant  avec  de  vieilles  tradi- 
tions bismarckiennes,  n'avait  pas  donné  un  mot  d'ordre  électoral 
permettant  de  distinguer,  a  priori,  les  partisans  et  les  adversaires 
de  sa  politique.  Il  n'a  pas  jeté  dans  la  mêlée  des  partis  la  question 
coloniale  ni  celle  de  la  défense  nationale  (crédits  militaires  ou 
augmentation  de  la  flotte)  ni  même  celle  de  la  protection  doua- 
nière. 11  s'est  tenu  sur  la  réserve,  il  a  même  fait  voter  une  amélio- 
ration dans  le  mode  de  recueillir  le  vole,  de  façon  à  assurer  da- 
vantage le  secret  à  l'électeur  (I). 

Quant  aux  partis,  à  côté  de  l'appareil  habituel  qui  constitue 
le  stock  in  trade,  l'approvisionnement  des  candidats,  les  élections 
générales  de  juin  1903  se  sont  faites  sur  des  questions  matérielles, 
sur  l'avenir  des  relations  commerciales  de  l'Allemagne,  sur  le 
prix  des  denrées  alimentaires  et  d'un  certain  nombre  de  matières 
premières  industrielles,  ou  sur  la  crainte  que  Ton  s'est  efforcé 
de  propager  concernant  les  socialistes,  à  la  suite  de  leur  attitude 
militante,  agressive,  intransigeante  au  Reichstag  dans  la  discus- 
sion du  tarif  douanier  (2). 

Les  élections  générales  ont  eu  lieu  le  16  juin  1903.  Au  1*'  tour 
de  scrutin,  le  résultat  définitif  fut  acquis  dans  217  circonscrip- 


(1)  Cette  loi  prescrit  que  chaque  bureau  électoral  doit  être  muni 
d'une  cabine  d'isolement  où  Télecteur,  loin  des  regards  indiscrets,  reste 
en  toute  liberté,  en  introduisant  son  bulletin  dans  une  enveloppe  offi* 
cielle  qu'il  remet  fermée  au  président  du  scrutin. 

(2)  La  Nouvelle  Bévue  (!«'  décembre  1903),  relève  que  la  lutte  contre 
les  socialistes  a  été  l'un  des  mobiles  principaux  des  partis.  Les  conserva- 
teurs ont  réclamé  la  restriction  du  droit  de  suffrage,  un  système  élec- 
toral analogue  à  celui  du  Landtag.  Il  est  bon  de  rappeler,  qu'en  Alle- 
magne, le  droit  électoral  ne  s'acquiert  qu'à  Tâge  de  25  ans  et  qu'il 
comporte  de  nombreux  cas  d'exclusion.  Le  mandat  législatif  est  gratuit. 
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lions  électorales,  dans  180,  on  dût  procéder  à  des  scrutins  de 
ballottage. 

I  Tableau  comparatif  du  résultat  des  élections  au  Reichstag  en  1898  et 

î  en  190Sj  diaprés  les  statistiques  officielles  du  bureau  impérial  de  sta- 

Mique. 

En  1898  En  1903 

La  populRtion  de 
l'Knvpire  alle- 
mand  était    ....     o^.27&.901  56.367.178 

I#e  nombre  des  élec- 
tenrs   inscrits    .,      11.441.1)94  12.531.248 

U  nombre  dt^s  élec- 
teurs ajftnt  pris 
part,  au   vote    ..       7-786.714   îioit   68,1    %     9.633.794   aoit  76,1  % 

Le  noiûbre  des  ab- 
stentions   .......       3. 654. 380    —    31,9%     2.997.464  23,9% 

te  nombrt*  des  roix 
valables    ,,       7.752.693  9.496.687 

Les  voÎK  cnliv   Il^s  rliiïérend^  piirlîs  se  son!   répartieî^  de  U\ 
(iiujtïère  suivariU*  : 

Cûn^en^ateiirs  allt»- 
mands Br^d.222  soit   11,1   %         948.448  soft    10      % 

Parti  allemand  de 
rKmpire    .....,,  343.642  4,4  'i^         333.404  3,rl  % 

Parti  nationai-Hbé- 
ral 971  .-302     —    12.5  %     1 .313.061  13,8  % 

l'nion  libérale    ...  195.682    --       2,5%         243.230     —       2,6% 

Parti  libéral  du 
peuple..... Ô68.314     —      7/2%         542.556     ^       5,7% 

Parti  alleniand  dtt 
penplu    . , 108.528    —       1,4  %  91.217     -       1,9  % 

Centre 1 .4.55.139  18,8  %     1.875.292    ^      19,7  % 

Pûlonak 244.128     ^      3,1  %         347.784    ^-~      3,7  % 

Soci  a  list«a-d  éni  ocr  a - 
tes ^     2.107.076    —    27,2%     3.010.771     -     31,7% 

Antisémites    284.250    —      3,7%         244.643  2,6% 

Ligue  des  agricul- 
teurs   110.319    —       1,4%         118.759    —       1,2% 

Ligue  dm  pa^îians.  14D.3(M    ^      1,8  %  111.375    -^       1,2  % 

Autres  partis  (Li- 
thuaniens, Masou- 
res, Danois,  Guel- 
fes, AlsacienSjpar* 
H  hessois,  etc.)   . .         268.234    ^-       3,5%         248.024    —       2,6% 

Indétenriitiés.  Un- 
bestimmt    92.637     ^       1,2%  55.249    ^       ^^6  % 

Kparpillesi  (divi-rs^ 
Zersplittert    ..,.  13.84B     ^      0,2  %  11.884      -      OJ  % 
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1898 


11»03 


1903 


1903 


Socialistes    

Centre  

Nationaux  libéraux   . . 

Conservateurs 

Parti  de  l'Empire  .... 

Antisémites    

Polonais 

Démocrates-popul 

Union  Démocratique  . . 
Démocrates  du  Sud . . . 

Paysans  bavarois    

Ligue  des  agriculteurs 

Alsaciens    

Guelfes    

Nationalsozial 

Danois    

Autres    


Députés 

Etat 

Elus  au 

En 

RésuIUt 

élu« 

des  partis' 

!•'  tour 

InlloUge 

définitif 

56 

58 

56 

120 

81 

105 

102 

88 

35 

ICI 

47 

53 

6 

65 

50 

54 

51 

31 

39 

52 

23 

20 

6 

. — 

20 

10 

10 

1 

8 

9 

14 

14 

14 

8 

16 

29 

25 

— 

24 

21 

12 

14 

— 

11 

9 

8 

7 

— 

8 

6 

4 

3 

3 

6 

6 

3 

3 

— 

2 

1 

8 

10 

6 

4 

7 

9 

7 

1 
1 

— 

5 

1 
1 

1 

1 

_ 

14 

14 

4 

10 

11 

Si  Ton  étudie  les  tableaux  que  nous  publions  cl  que  Ton  exa- 
mine tout  d'abord  la  composition  du  Reichstag  en  1903,  après  les 
nouvelles  élections,  on  verra  que  la  nouvelle  disposition  des  par- 
lis  ne  s'est  pas  considérablement  modifiée.  Les  socialistes  seuls 
sont  en  gain  appréciable  de  25  députés,  le  reste  de  la  gauche 
a  perdu  13  sièges,  ce  qui  réduit  le  progrès  de  Topposition  à  une 
douzaine  de  sièges.  Conservateurs,  nalionaux-libéraux  sont  en 
léger  bénéfice,  tandis  que  les  antisémites  sonl  eu  recul  et  que  la 
ligue  des  agriculteurs  est  réduite  de  5  à  un  soûl  représenlant.  Le 
gouvernement  de  l'Empire,  peut  être  contcnl  du  résultai  obtenu, 
malgré  l'accroissement  du  nombre  des  voix  gagnées  par  les  so- 
cialiales,  par  les  Polonais  ;  il  est  débarrassé  fies  agitaleurs  dé- 
magogues du  Bund  der  Landwirlhe  et  il  se  Irouvc  en  présence 
d'une  cohorle  compacte  du  centre,  avec  lequel  il  est  toujours  pos- 
sible de  négocier  des  compromis,  et  qui  a  gagné  400.000  voix. 
Les  partis  qui  représentent  la  bourgeoisie  libérale  au  Reichslag 
comptent  un  plus  petit  nombre  de  députés,  alorsi  qu'en  1898  ils 
avaient  gagné  un  peu  de  terrain  (1).  Cependant,  sur  plusieurs 


^ 


(1)  De  1887  à  1890,  la  majorité  était  formée  par  les  conservateurs  et 
I^H  nationaux  libéraux  qui  comptaient  ensemble  210  voix.  En  1890,ils  ne 
mnt  plus  que  127.  Libéraux,  démocrates  et  socialistes  ont  gagné  du  ter- 
raîn,  mais  après  le  rejet  de  la  loi  militaire  en  mai  1893  et  la  tlissolution, 
les  libéraux  reviennent  amoindris. 
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points,  notamment  dans  l'Allemagne  du  Sud,  ils  ont  repris  des 
positions  que  lesi  socialistes  leur  avaient  enlevées  ;  ils  ont  réussi 
à  secouer  la  torpeur  et  Tindifférence  de  ceux  dont  ils  défendent 
les  intérêts. 

La  gauche  non  socialiste  s*est  divisée,  comme  Ton  sait,  sur  la 
question  de  tactique,  à  la  fin  de  la  législature,  lorsque  Tobstruc- 
tion  des  socialistes  provoqua  Tententc  avec  le  gouvernement, 
Tétranglement  de  la  discussion  et  le  coup  de  force  de  la  majorité, 
acceptant  la  proposition  Kardoff  d'adopter  le  tarif  douanier  en 
bloc.  La  gauche  modérée,  qui  a  été  souvent  en  contact  avec  le 
gouvernement,qui  ne  fait  pas  d'opposition  systématique  dans  les 
questions  militaires,  a  été  plus  intransigeante  que  les  démocrates 
conduits  par  Eugène  Richter  ;  elle  a  soutenu  les  socialisâtes  lut- 
tant contre  l'aggravation  du  protectionnisme  par  l'obstruction, 
alors  que  M.  Eugène  Richter,plus  tacticien,prévoyanl  le  coup  de 
force  de  la  majorité,  eût  préféré  une  discuss»ion  plus  parlemen- 
taire, comptant  sur  le  nombre  même  des  positions»  à  examiner 
pour  retarder  le  vole.  M.  Barih,  dont  la  non-réélection  est  une 
perte  sérieuse  pour  le  Reichstag,  considère  les  socialistes  avec 
plus  d'indulgence  que  M.  Richter  ;  il  voit  en  eux  un  parti  radical, 
leinté  de  socialisme  et  susceptible  d'évoluer,  susceptible  de  deve- 
nir un  parti  possibiliste,  qui,  actuellement,  lutte  sur  beaucoup 
de  points  en  faveur  de  la  liberté  commerciale  et  politique,  telle 
que  la  comprennent  les  bourgeois  libéraux. 

Les  socialistes  ont  25  députés  de  plus  qu'en  1898,  43  de  plus 
qu'en  1893,  56  de  plus  qu'en  1890  et  deux  fois  plus  de  voix  qu'il 
y  a  treize  ans.  Ils  ont  conquis  le  royaume  de  Saxe  tout  entier, 
où  ils  ont  d'ailleurs  toujours  été  puissants  ;  c'est  leur  revanche 
contre  la  réaction,  contre  la  restriction  de  la  liberté  électorale 
pour  la  nomination  du  Landtag  ;  ils  ont  obtenu  5  sièges  sur  6  à 
Berlin,  et,  encore  dans  le  scrutin  de  ballotage,  un  seul  candidat 
n'a  triomphé  qu'avec  l'appui  déclaré  des  conservateurs  (1).  Ils 


(1)  Au  premier  tour  de  scrutin,  le  principal  théâtre  du  triomphe  pour 
les  démocrates  socialistes  a  été  le  royaume  de  Saxe,  oh.  le  gouvernement 
avait  adopté  une  attitude  réactionnaire  et  où  les  socialistes  avaient 
été  évincés  de  la  Diète,  grâce  à  Tabolition  du  suffrage  direct  et  univer- 
sel. L'augmentation  des  voix  démocrates  socialistes  en  Saxe  est  d'en- 
viron 150.000,  soit  de  50  0/0.  Il  y  a  augmentation  de  14.000  voix  dans 
le  district  de  Leipzig,  de  10.000,  à  Chemnitz,  de  8.500  à  Dresde.  Dans 
la  région  industrielle  qui  englobe  les  villes  de  Bochum,  Dortmund,  Es- 
sen  et  Duisburg,  le  total  des  voix  socialistes  est  de  120.000,  contre 
53.000  en  1898.  Toutes  les  villes  hanséatiques  sont  représentées  mainte- 
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chantent  victoire,  personne  ne  contestera  leur  succès,  mais  per 
sonne  ne  considérera  comme  des  socialistes  véritables  tous  les 
3  millions  d'électeurs  qui  ont  voté  pour  des  candidats  socialistes. 
Parmi  ces  3  millions  il  y  a  beaucoup  de  mécontents,  de  frondeurs, 
qui  ont  donné  leur  voix  au  candidat  de  l'opposition  la  plus  accen- 
tuée, et  qui,  pour  cela,  n'adhèrent  pas  aux  revendications  du 
parti,  telles  qu'elles  sont  exprimées  dans  les  programmes  et  les 
professions  de  foi. 

Le  progrès  du  socialisme  n'a  surpris  personne,  il  est  la  résul- 
tante de  causes  qui  ont  été  souvent  analysées.  Ceux  qui  affectent 
d'être  le  plus  effrayés  aujourd'hui  feraient  bien  de  se  demander 
dans  quelle  mesure,  la  politique  de  réforme  sociale,  le  socialisme 
d'Etal,  ont-ils  favorisé  le  progrèsi  des  idées  collectivistes  qui  sont, 
au  fond,  du  socialisme  démocratique  ?  Avant  l'évolution  bismarc- 
kienne,  l'idée  de  l'individualisme,  du  libre  développement  et  de 
la  pleine  responsabilité  dominait  encore  la  politique.  Or,  cette 
idée  est  l'opposé  du  programme  socialiste,  qui  écarte  la  respon- 
sabilité, qui  veut  que  l'Etat  réglemente  la  production  et  la  répar- 
tition, la  distribution  ;  son  but,  c'est  la  protection  des  faibles.  Or, 
c'est  là  le  mot  d'ordre  qu'ont  accepté  d'autres  partis  que  les  socia- 
listes, mais  les  conséquences  auxquelles  on  arrive  sont  de  pro- 
téger les  forts  avec  le  protectionnisme  douanier,  avec  les  sub- 
ventions aux  sucriers  et  aux  bouilleurs,  avec  le  dégrèvement  de 
l'impôt  foncier,  avec  le  doublement  des  droits  sur  les  articles  de 
première  nécessité  :  des  centaines  de  millions  sont  prélevés  sur 
les  contribuables  consommateurs,  elles  vont  non  pas  dans  les 
caisses  publiques,  mais  dans  les  poches  des  grands  propriétaires 
et  des  grands  industriels.  L'impôt  est  devenu  un  instrument  de 
la  répartition  de  la  richesse  au  profit  des  fabricants,  des  proprié- 

nant  au  Eeiohstag  par  des  socialistes.  A  Brème,  où  les  radicaux,  aidés 
des  antres  partis,  ont  cependant  fait  tous  leurs  efforts  pour  maintenir 
leur  représentant,  les  socialistes  ont  réussi  à  leur  enlever  le  siège  par 
24.869  voix  contre  23.990.  Le  nombre  des  voix  exprimées  représente 
92  0/0  des  électeurs.  A  Hambourg,  les  socialistes  conservent  les  trois 
sièges  qu'ils  détenaient  et  enregistrent  100.215  voix  sur  les  195.000  élec- 
teurs inscrits.  Dans  le  Wurtemberg,  les  socialistes  ont  obtenu  99.519 
voix  contre  62.452  en  1898,  soit  une  augmentation  de  60  0/0  environ. 
Le  total  des  voix  socialistes  à  Berlin  est  de  177.801,  contre  105.411  en 
1898.  Les  radicaux,  leurs  principaux  adversaires,  n*ont  que  40.623  voix 
contre  55.321  en  1898.  Les  3.010.771  voix  obtenues  devaient  procurer  au 
parti  126  mandats  au  lieu  de  81.  Les  socialistes  acquièrent  un  siège 
par  37.710  voix  exprimées,  tandis  que  le  centre  en  gagne  un  par  18.752 
suffrages. 
A  la  base  de  la  détermination  des  circonscriptions  électorales,  on 
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laires,  aux  frais  de  la  masse  :  à  celle-ci  TElat  n  a  eu  à  oiTiir  que 
l'assurance  obligatoire  qui  est  une  panacée  insuffisante.  11  a  créé 
un  milieu  favorable  au  développement  du  socialisme,  il  a  excité 
des  espérances  qu'on  le  sait  incapable  de  satisfaire.  La  question 
douanière  a  fourni  des  éléments  d'agitation  incomparables,  et 
les  socialistes  sont  passés»  maîtres  dans  Tart  de  se  servir  des 
éléments  que  leur  fournissent  leurs  adversaires. 

Un  des  adversaires  les  plus  déterminés  du  socialisme  durant 
la  dernière  campagne  électorale  a  été  M.  Eugène  Ricbter,  qui 
n'a  pas  ménagé  ses  efforts,  dans  la  presse,  dans  les  réunions  pu- 
bliques et  qui  a  édité  une  brochure  intitulée  :  Le  Miroir  des  so- 
cialisles,  sorte  d'encyclopédie  antisocialiste.  Le  vieux  leader  af- 
firme que  Ton  a  tort  de  considérer  la  démocratie  sociale  seulement 
comme  un  parti  ultra-radical,  c'est  un  parti  de  classe  plus  que 
jamais.  M.  Richter  a  rappelé  ([u'en  1899,  à  Hanovre,  M.  Bebel 
a  déclaré  qu'il  ne  voulait  pas  d'union  avec  les  partis  libéraux, 
défenseurs  de  la  bourgeoisie,  pour  ne  pas  compromettre  le  carac- 
tère de  la  lutte  de  classe,  qu'en  1903,  M.  Wurm,  au  Reichstag, 
proclamait  infranchissable  le  fossé  entre  le  patron  et  l'ouvrier. 
Les  socialistes  représentent  l'industrie  privée  comme  une  injus- 
tice, le  patron  comme  un  exploiteur,  qui  ne  donne  pas  à  l'ouvrier 
ce  qui  lui  revient  ;  ils  sèment  la  discorde  et  les  mésintelligences, 
il  n'y  a  aucune  amélioration  de  ce  côté.  M.  Richter  constate  que 
les  plaintes  grandissent  relativement  à  ce  qu'on  a  appelé  la  ty- 
rannie socialiste  exercée  à  l'atelier  et  dans  les  chantiers,  à  l'égard 
de  ceux  qui  ne  veulent  pas  se  soumettre  et  s'affilier  au  parti  (1). 

trouve  toujours  le  recensement  de  1865  ;  sur  cette  base,  il  a  été  accordé 
un  député  par  100.000  habitants.  Aucune  modification  n'a  été  intro- 
duite, autrement  Berlin  avec  sa  population  actuelle  aurait  26  ou  28  dé- 
putés, au  lieu  de  6  seulement.  Le  caractère  de  la  population  a  changé. 
En  1871,  par  1.000  habitants,  639  étaient  à  la  campagne,  361  dans  les 
villes  ;  en  1900, 457  à  la  campagne,  543  dans  les  villes  ;  en  1900,  25.734.000 
Allemands  vivent  dans  73.559  communes  rurales,  30.633.075  dans  3.360 
communes  urbaines. 

(1)  Le  potier  Adomeit  sort  en  1902  de  Passociatîon  centrale  socia- 
liste des  potiers  parce  que  la  cotisation  hebdomadaire  de  85  pf .  est  trop 
élevée  p<mr  lui  et  qu'il  est  mécontent  de  la  direction  prise  par  l'Asso- 
ciation. Ses  camarades  veulent  lui  faire  retirer  sa  démission,  il  répond 
en  injuriant  l'association  centrale  ;  les  camarades  déclarent  ne  plus  vou- 
loir travailler  avec  lui.  Le  patron  le  place  sur  un  autre  chantier,  dont 
les  ouvriers  cessent  de  travailler.  Le  patron  lui  conseille  de  capituler 
et  de  rentrer  dans  l'association.  Celle-ci  refuse  de  le  reprendre,  le  pa- 
tron le  congédie.  Le  malheureux  Adomeit  ne  trouve  d'emploi  ni  à  Ber- 
lin ni  en  province.  Dans  un  procès  contre  trois  ouvriers  pour  intimida- 
tion, il  les  fit  condamner  à  un  et  deux  mois  de  prison. 
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Les  socialistes  cornbaUeiit  toute  ingérence  de  la  police  dans  la 
liberté  de  l'ouvrier,  ils  sont  favorables  à  tout  contrôle  de  police 
à  l'égard  du  patron.  Ils  votent  contre  toutes  les  dépenses  militai- 
res, marilinios,  coloniales,  môme  quand  il  s'agit  d'améliorer  sim- 
plement le  matériel  défensif.  Ils  réclament  des  augmentations 
de  traitement  pour  les  fonctionnaires,  des  accroissements  de  pen- 
sions, et  après  cela  ils  votent  régulièrement  contre  le  budget, 
même  si  leurs  propositions  ont  été  acceptées.  Ils  votent  le  rejet 
de  tout  relèvement  d'impôt,  réclament  des  dégrèvements  sans 
souci  de  la  situation  générale  dos  finances,  sans  inquiétude  des 
trous  budgétaires  qu'on  creuse.  Ils  prétendent  que  tout  déficit 
peut  être  couvert  par  la  création  ou  le  relèvement  d'impôts  sur 
le  revenu  ou  sur  les  successions.  Ils  ne  prennent  pas  en  considé- 
ration que  c'est  une  vis  sans  fin.  Adversaires  du  capital  privé, 
adversaires  de  tout  revenu  provenant  de  la  propriété  privée,  ils 
voient  dans  l'impôt  direct  progressif  une  transition  fiscale  à  la 
propriété  collective. Ils  sont  en  faveur  de  toutes  les  nationalisa- 
tions et  on  les  retrouve  avec  les  agrariens  lorsqu'il  s'agit  de  créer 
des  monopoles. Dans  la  question  des  traités  de  commerce,M.Rich- 
ter,  a  reproché  à  M.  Singer  une  déclaration,  faite  au  nom  du  parti 
socialiste  :  «  iXous  n'accorderons  notre  voix  à  aucun  traité  de 
commerce  qui  impliquera  un  relèvement  des  droits  sur  les  den- 
rées alimentaires  ou  une  diminution  de  la  capacité  du  travail 
de  la  nation.  »  On  a  fait  observer  que  l'échec  des  traitiTs  de  com- 
merce peut  justement  avoir  cette  conséquence,  et,  qu'en  outre, 
c'est  pousser  le  gouvernement  dans  les  bras  des  adversaires  de 
la  liberté  commerciale.  Les  socialistes  s'en  soucient  assez  peu, 
ils  veulent  avoir  des  éléments  d'action  sur  les  masses  et  ils  sa- 
vent bien  qu'ils  ne  participeront  pas  au  gouvernement. 

Le  centre  de  gravité,  à  gauche,  se  trouve  chez  les  socialistes, 
précédemment  les  trois  groupes  libéraux  balançaient  à  peu  près 
les  socialistes  (17  et  5S)  ;  à  l'avenir,  les  socialistes  sont  deux  fois 
plus  nombreux,  (juel  usage  feront-ils  de  cet  accroissement  ?  re- 
nonceront ils  à  une  politique  de  démonstration  pour  montrer 
ce  qu'ils  peuvent  faire  sur  le  terrain  positif  (1). 


(1)  Les  candidats  socialistes  se  présentaient  devant  les  électeurs 
avec  un  programme  consistant  dans  les  décisions  prises  au  Congrès  tenu 
à  Munich  en  1902  qui  se  prononça:  1<>  En  faveur  du  maintien  sans 
réserve  de  suffrage  actuel  pour  le  Reichstag;  2®  contre  toute  majora- 
tion des  droits  actuels  sur  les  denrées  nécessaires  à  l'existence  ;  3®  contre 
tout  nouvel  impôt  indirect  ou  toute  augmentation  des  impôts  actuels 
dont  sont  frappés  les  articles  de  consommation  populaire;  4®  contre 
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Le  succès  des  socialistes  allemands  aux  dernières  élections 
n'a  fait  qu'accentuer  leurs  divisions  et  leurs  querelles.  La  Con 
grès  qui  s'est  réuni  à  Dresde  en  septembre,  comptait  336  délé- 
gués, dont  56  députés  au  Reichstag  ;  il  a  rempli  loute  une  se- 
maine de  discussions  orageuses,  d'altercations  violentes-,  et  il 
était  digne  de  rivaliser  par  là  avec  les  Congrès  français  (1). 

Dresde,  la  capitale  de  la  Saxe,  avait  été  choisie  pour  lieu  de 
réunion  afin  d'y  célébrer  le  triomphe  des  socialistes  qui  ont  con- 
quis, au  Reichstag,  toutes  les  circonscriptions  de  la  Saxe,  à 
l'exception  d'une  seule,  et  la  défaite  du  gouvernement  qui  avait 
obtenu  pour  la  Chambre  saxonne,  la  suppression  du  suffrage 
universel,  il  y  a  quelques  années  (2). 

Le  rapport  des  contrôleurs  a  fait  ressortir  l'excellent  état  des 
finances  et  de  la  presse  du  parti  ;  la  presse  socialiste  ne  compte 
pas  n^oins  de  3.000.000  d'abonnés,  autant  que  d'électeurs  ;  les 
insertions  ont  rapporté  L500.000  mark.  Les  journaux  du  parti 
ont  gagné,  d'une  année  à  l'autre,  132.000  abonnés. 

C'est  d'abord  la  question  de  la  presse  qui  a  mis  les  camarades 
socialistes  aux  prises. 

Ces  représentations  théâtrales),  qu'on  appelle  les  Congrès,  sont 
réglées  d'avance,  comme  la  tragédie  classique.  Au  premier  acte, 
les  querelles  personnelles  entre  les  comparses  ;  au  second  acte, 
la  grande  scène  entre  les  rivaux.  Au  troisième  acte,  la  motion 
transactionnelle  et  l'accord  final. 

Le  parti  socialiste,  à  mesure  qu'il  s'étend  dans  les-  couches 
populaires,  attire  à  lui,  en  nombre  croissant,  des  déserteurs  de 
la  bourgeoisie,  avocats,  journalistes,  docteurs  d'Université,  in- 
tellectuels, Akademiker,  comme  on  les  appelle  en  Allemagne, 
qui  prétendent  former  l'état-major  dirigeant,  obtenir  les  sièges 


toute  législation  exceptionnelle  (telle  la  loi  sur  le  socialisme)  et  contre 
toute  tentative  tendant  à  restreindre  les  droits  légaux  actuels  ;  5<»  contre 
tout  nouveau  projet  de  loi  relatif  à  Tarmée  ou  à  la  marine  qui  tendrait 
à  imposer  au  contribuable  de  nouvelles  charges. 

Enfin,  comme  idéal  lointain,  le  programme  proposait  :  a  L'introduc- 
tion dans  TEtat  et  la  Société  de  l'ordre  socialiste  fondé  sur  la  propriété 
commune  des  moyens  de  production  et  sur  l'obligation  effective  du  tra- 
vail pour  tous  les  membres  de  la  Société.  » 

(1)  Comme  d'habitude  nous  empruntons  ces  renseignements  à  M.Bour- 
deau,  correspondant  de  "Institut.  (V.  Revue  Politique  et  Parlcmai- 
taire,) 

(2)  En  revanche,  les  socialistes  n'ont  pu  gagner  un  seul  mandat  aux 
élections  du  Landtag  saxon,  en  octobre. 
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de  députés  ou  des  places  suffisamment  rémunérées  de  rédac- 
teurs dans  les  journaux  du  parti.  Le  socialisme  tend  ainsi  à  de- 
venir, pour  les  intellectuels,  une  carrière.  Ces  ouvriers  de  la 
dernière  heure  excitent  une  grande  jalousie,  surtout  quand  ils 
se  rendent  suspects  de  modérantisme.  Mais,  comme  il  y  a,  dans 
le  parti,  pléthore  de  journalistes,  un  certain  nombre  écrivenl 
dans  les»  revues  bourgeoises  qui  paient  bien,  voire  même  dans 
celles  qui  sont  hostiles  au  socialisme.  C'est  le  cas  de  la  Zuhun(t, 
dirigée  par  Maximilien  Harden,  un  bismarckien.  M.  Harden  se 
pique  de  laisser  exposer,  dans  sa  revue,  de»  opinions  contraires  : 
il  était  dans  les  meilleurs  termes  avec  les.  membres  de  la  droite 
socialiste,  et  entretenait  avec  eux  des  relations  et  une  correspon- 
dance assez  intime.  C'est  po»ur  cette  collaboration  à  des  revues  et 
à  des  journaux  bourgeois,  que  le  D'  Braun,  Tavocat  Heine,  Tex- 
pasteur  Goehre,  et  quelques  autres,  ont  été  violemment  pris  à 
partie  par  Bebel  et  les  intransigeants,  et  que  tout  le  vocabulaire 
d'injures,  dont  la  langue  allemande  est  si  riche,  a  été,  pour  ainsi 
dire,  épuisé.  On  s'est  traité  de  menteur,  on  a  parlé  de  baston- 
nades, sans  que  cela  tirât  à  conséquence.  Dans  les-  polémiques 
qui  ont  suivi  le  Congrès,  on  a  comparé  les  journalistes,  qui  bat- 
tent monnaie  avec  le  socialisme,  à  des  Alphonsesi,  ou,  comme  on 
dit  à  Berlin,  à  des  Louis.  Les  accusés  se  sont  défendus  en  re- 
niant M.  Harden  et  en  accusant,  à  leur  toiîr,  les  accusateurs.  Le 
Comité  directeur,  disaient-ils,  n'a  qu'à  établir  une  congrégation 
de  l'index  et  dresser  la  liste  des  journaux  que  les  socialistes  doi- 
vent lire. 

Le  D'  Mehring,  un  des  principaux  directeurs  de  la  Neue  Zeil 
et  de  la  Leipziger  Volkszeiiungy  les  deux  organes  de  Kautsky,  de 
Bebel  et  des  théoriciens  intransigeants,  ce  même  Mehring  que 
M.  Jaurès  appelle  l'aboyeur  patenté  de  la  socialdémocratie  alle- 
mande, l'accusateur  public,  le  dénonciateur  terroriste  de  tous  les 
camarades  suspects  de  modérantisme,a  été,à  son  tour,traîné  dans 
la  fange  par  ceux  qu'il  mettait  en  cause.  On  a  rappelé  tout  son 
passé  au  service  de  Bismarck,  qui  aimait  les  molosses,  sa  collabo- 
ration à  la  Gartenlaube,  ses  injures  de  jadis  à  l'adresse  des  socia- 
listes. Ce  qu'il  y  a  de  plus  plaisant,  c'est  que  le  D'  Braun,  un  de 
ceux  contre  lesquels  Mehring  s'était  montré  le  plus  acharné,  a 
raconté  comment  il  avait,  jadis,  embauché  Mehring  dans  la  so- 
cialdémocratie, à  la  suite  d'un  souper  fin. 

Bref,  celte  querelle  énorme  et  réjouissante  entre  les  Vadius 
et  les  Trissotins  de  la  socialdémocratie  berlinoise,  s'est  tenninée 
par  le  vote  de  la  décision  suivante  : 
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La  collaboration  aux  journaux  bourgeois  a  élé  formellement 
interdite  aux  socialisées,  quand  ces  journaux  font  contre  le  parti 
une  polémique  haineuse.  La  collaboration...  aux  feuilles  et  aux 
revues  bourgeoises  incolores  est  tolérée,  mais  avec  cette  réserve, 
que  tout  poste  de  confiance  dans  le  parti,  est  refusé  aux  socia- 
listes qui  y  écrivent.  Le  Congrès  a  créé  ainsi  une  catégorie  de 
socialisles  de  seconde  classe.  «  Regardez  bien,  a  dit  Bebel,  les 
gens  qui  viennent  dans  le  parti.  Quand  ce  sont  des  intellectuels, 
des  Akademikety  regardez  doublement.  » 

Cette  proposition  du  Comité  directeur  a  élé  votée  par  383 
voix  contre  24.  Auer,  Bernstein  se  sont  abstenus. 

On  a  prétendu,  par  la  suite,  que  sous  cette  affaire,  il  y  avait 
une  intrigue  ourdie  par  Bebel  pour  placer  Mehring  au  Vor- 
icaerls.  L'organe  central  du  parti  cherche  à  garder  le  juste  mi- 
lieu entre  les  intransigeants  et  les  révisionnistes.  Il  est  allé  jus- 
qu'à refuser  d'insérer,  avant  le  Congrès,  une  lettre  de  Bebel, 
«  notre  Bebel  »,  comme  il  l'appelle,  avec  force  ménagements. 

Les  scènes  scandaleuses  de  cette  première  partie  du  Congrès 
ont,  d'ailleurs,  réjoui  Bebel,  qui  disait  avec  orgueil  que,  seul,  le 
parti  socialiste  lavait  son  linge  sale  en  public,  ce  qui  lui  a  valu 
le  surnom  de  lessiveur  en  chef. 

An  fond,  ce  sont  les  intransigeants  qui  ont  pour  eux  la  logique 
dans  cette  querelle.  C'est  une  étrange  prétention  qu'ont  les  in- 
tellectuels de  prétendre  concilier  le  socialisme  et  la  liberté  indivi- 
duelle d'agir  et  d'écrire  à  leur  guise.  Comme  l'écrivait  un  jour 
Kautsky,  quand  ils  se  plaignent  d'être  tyrannisés,  ils  n'ont  qu'à 
s'en  aller,  la  porte  leur  est  ouverte.  Si  l'on  entre  dans  un  parti, 
c'est  qu'on  en  accepte  le  principe  et  la  règle. 

L'affaire  des»  journalistes  n'était  là  qu'un  prologue.  Tout  l'in- 
térêt du  Congrès  s'est  concentré  dans  la  grande  lutte  entre  Br- 
bel,  Tagitateur  le  plus  populaire  du  parti,  et  Vollmar,  qui  en  est 
le  politicien  le  plus  avisé,  —  vrai  combat  de  classe  entre  le  plé- 
béien Bebel  et  l'aristocrate  Vollmar. 

Le  sujet  de  la  discussion,  c'était  l'éternel  sujet  de  la  tactique 
et  des  deux  tendances,  ou,  comme  disent  les  Allemands,  du  ré- 
visionnisme, la  question  de  savoir  s'il  y  a  lieu  de  reviser  les 
principes  fondamentaux  du  parti  dansi  le  sens  de  l'opportunisme. 

La  question,  qui  revient  à  chaque  Congrès,  prenait  une  acuité 
particulière,  par  suite  de  l'accroissement  même  de  la  force  par- 
lementaire du  parti.  Se  bornerait-on,  comme  par  le  passé,  à  une 
opposition  intransigeante,  ou  collaborerait-on,  d'une  manière  ef- 
ficace, au  développement  d'une  législation  favorable  aux  classes 
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ouvrières  ?  Les  députés  cesseraient-ils  de  refuser  le  vole  du  bud- 
get î 

Celte  question  des  deux  tendances  9  était  posée  dès  le  lende- 
main des  élections,  à  pro»pos  de  la  vice-présidence  du  Reichstag, 
attribuée,  suivant  un  usage  constant,  au  parti  qui  compte  le  plus 
de  députés  après  le  Centre,  auquel  la  présidence  revient  de  droit, 
à  cause  de  la  force  numérique.  Mais  le  président  et  les  vice-pré- 
sidents sont  tenus  d'aller  à  la  Cour  rendre  compte  à  l'Empereur 
de  la  constitution  de  TAssemblée.  Or,  un  socialiste  peut-il  aller 
à  la  Cour  ?  Grave  sujet  de  casui^  tique  qui,  à  la  veille  du  Congrès, 
dans  les  journaux  et  les  réunions  du  parti,  souleva  des  tem- 
pôtes. 

Le  point  est  particulièrement  délicat,  lorsqu'il  s'agit  de  Guil- 
laume IL  Certain  petit  souverain  allemand,  sans  préjugés,  tel 
que  le  grand-duc  de  Hessic,  serait  assez  enclin  à  causer  familiè- 
rement, à  l'occasion,  avec  les  élus  socialistes,  mais  à  Essen  et  à 
Brcslau,  Guillaume  II  a  prononcé,  contre  les  socialistes,  les 
mots  irréparables. 

Cela  n'a  pas  empêché  l'élu  de  Breslau,  Bernstein,  de  préconi- 
ser une  candidature  socialiste  à  la  vice-présidence  de  la  Cham- 
bre, même  avec  l'obligation  d'aller  à  la  Cour,  et  sa  proposition  a 
été  chaudement  soutenue  par  Vollmar  qui  juge  ridicule  la  poli- 
tique du  tout  ou  rien. 

Aller  à  la  Cour,  disaient-ils,  ce  n'est  qu'un  vain  cérémonial  : 
les  Conseillers  municipaux  socialistes  de  Berlin  portent  bien  au 
cou,  les  jours  de  gala,  la  médaille  de  Frédéric-Guillaume  IIL 
Et  si  Guillaume  II  faisait,  à  cette  occasion,  une  de  ses  sorties  ha- 
bituelles contre  lea  socialistes,  ou  s'il  refusait  de  recevoir  un  vice- 
président  socialdémocratique,  quel  sujet  d'agitation  dans  le 
pays  ! 

Les  intransigeants  faisaient  valoir  que  ce  serait  renier  le  ca- 
ractère républicain  du  parti.  «  Un  socialiste  ne  peut  collaborer 
à  un  acte  politique  à  l'égard  de  la  Couronne  que  son  parti  combat 
ouvertement.  La  marche  contre  la  monarchie  est  le  devoir  di- 
rect. »  Bebel  avait  mis  son  veto  à  celle  visite  à  la  Cour,  disant 
que,  sous  une  apparence  bénigne,  elle  impliquait  tout  un  change- 
ment de  tactique.  Bebel,  au  Congrès  de  Dresde,  parla  plus  de 
trois  heures  sur  celte  question. 

Le  Centre,  disait-il,  arbitre  de  la  situation,  dispose  de  deux 
majorités,  à  son  gré,  mais  il  usera  de  sa  majorité  de  droite.  Nous 
allons  à  une  réaction.  Bebel  ne  croit  pas,  cependant,  que  le  gou- 
vernement et  la  majorité  songent  à  supprimer  le  suffrage  univer- 
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sel  OU  à  recourir  de  nouveau  à  une  loi  d'exception  :  il  aurait  fallu, 
pour  cela,  que  le  parti  obtînt  deux  ou  trois  cent  mille  voix  de 
plus».  Il  estime  que  le  rôle  des  socialistes  doit  être  celui  d'une 
opposition  de  classe  et  non  d'une  collaboration  de  classes.  Il  ne 
s'agit  pas,  comme  le  recommandait  le  Vorwaeris,  d'élaborer 
des  projets  de  loi  ouvrière,  de  sérier  les  questions,  de  concentrer 
tous  ses  efforts  sur  une  seule  réforme,  qui  ne  pourrait  réunir 
aucune  majorité.  Cela,  d'ailleurs,  c'est  de  la  tactique  syndicale. 

Bebel  estime  qu'au  prochain  Reichstag,c'esl  la  droite  de  la  frac- 
tion socialiste  qui  aura  la  haute  main,  que  jamais  les  socialistes 
n'ont  été  moins  unis  qu'à  l'heure  présente  ;  aussi,  est-ce  l'affaire 
du  Congrès  de  Dresde  de  leur  donner  la  direction  générale,  de 
fixer  la  tactique. 

Dans  l'état  actuel,  cette  tactique  doit  être  essentiellement  in- 
transigeante. Les  socialistes  ne  voleraient  le  budget,  ne  feraient 
acte  de  participation  gouvernementale  à  l'état  bourgeois,  que  si, 
en  Allemagne,  le  suffrage  universel  existait  dans  tous  les  Etats, 
pour  toutes  les  élections  ;  si  les  socialistes  étaient  unis,  pour  tous 
les  emplois,  sur  le  même  pied  que  les  autres  partis  ;  si  les  offi- 
ciers pouvaient  se  déclarer  socialistes,  etc.. 

Dans  la  seconde  partie  de  son  discours,  Bebel  a  criblé  Vollmar 
d'épigranunes.  Bemstein,  a-t-il  dit,  a  perdu  tout  prestige  dans 
le  parti.  Quant  à  Vollmar,  ce  roi  de  Bavière,  sans  couronne,  il 
s'endort  dans  cette  Capoue  où  la  bière  noie  les  meilleures  réso- 
lutions. La  fraction  bavaroise  se  sépare  peu  à  peu  de  lui. 
Bebel,  levant  la  main  vers  le  ciel,  a,  par  un  serment  d'Annibal, 
juré  de  détruire  cette  affreuse  société  bourgeoise. 

Vollmar,  dans  une  longue  riposte  de  quatre  heures,  a  rendu  à 
Bebel  son  ironie  :  «  Tout  le  monde,  a-t-il  répliqué,  ne  peut  pas 
être  Prussien.  »  Il  a  comparé  Bebel  à  Guillaume  II  pour  l'esprit 
autocratique,  l'impulsivité  dangereuse,  ou  encore  à  Cromwell. 
Il  a  renvendiqué  contre  Kautsky,  la  liberté  de  penser  ;  protesté 
contre  les  muselières,  qu'elles  soient  policières,  ecclésiastiques 
ou  social-démocrates  ;  rappelé  les  variations  de  Bebel,  les  déci- 
sions contraires  des  Congrès,  excluant,  puis  autorisant  la  par- 
ticipation aux  électeurs  du  Landtag  prussien.  Il  considère  comme 
inutile  de  renverser  les»  vieilles  idoles,  si  l'on  doit  en  établir 
de  nouvelles.  Il  a  soutenu,  enfin,  la  thèse  diamétralement  oppo- 
sée à  celle  de  Bebel,  disant  que  le  parti  n'avait  jamais  été  plus 
uni.  Il  s'est  défendu  d'être  à  la  hauteur  de  Millerand. 

Bebel,  Kautsky,   Singer,  présentaient,  au  Congrès»,   une  ré- 
solution qui  proclamait  que  toute  la  tactique  du  socialisme  est 
R.  22 
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comprise  dans  la  lutte  de  classe,  que  ropposilion  de  classe,  bien 
loin  de  s'atténuer  dans  la  société  présente,  s'aiguise  de  plus  en 
plus  ;  qu'il  s'agit,  en  conséquence,  d'accélérer  la  transition  de 
la  société  bourgeoise  à  la  société  socialiste  ;  que  cette  lactique 
est  révolutionnaire  dans  le  meilleur  sens  et  ne  saurait  se  conten- 
ter de  réformes. 

Les  députés  du  parti  sont  tenus,  d'après  cette  motion,  non  seu- 
lement à  combattre  à  outrance  le  militarisme,  la  politique  colo- 
niale, maisi  encore,  à  refuser,  comme  par  le  passé,  le  vote  du 
budget.  Les  socialistes  badois  et  bavarois  votent  le  budget  dans 
leurs'  Landtags  respectifs.  Cette  décision  est  un  blâme  à  leur 
adresse. 

Les  socialistes,  au  Reichstag,  demanderont  un  siège  de  vice- 
président,  conformément  à  la  tradition,  mais  ils  prétendent  se 
soustraire  à  l'obligation  d'aller  à  la  Cour.  C'est  là,  une  simple 
démonstration  platonique,  car  il  ne  se  trouvera  pas,  au  Reichs- 
tag, de  majorité,  pour  leur  offrir  une  vice-présidence  dans  ces 
conditions). 

Enfin,  le  Congrès  de  Dresde  a  déclaré  solennellement,  que  nul 
socialiste  ne  peut  aspirer  au  pouvoir  gouvernemental  dans  une 
société  bourgeoise.  Il  a  jeté  l'anathème  sur  toute  dissimulation 
ou  atténuation  des  buts  essentiels  du  socialisme  révolutionnaire, 
faite  en  vue  de  faciliter  le  rapprochoment  avec  les  partis  radi- 
caux bourgeois  ;  et,  cet  aiiathème  est  dirigé  autant  contre  les  so- 
cialistes français,  que  contre  les  Allemands  qui  seraient  tentés 
de  suivre  leur  exemple. 

Kautsky  disait,  en  effet,  qu'il  s'agissait  d'empêcher  que  le  dé- 
sordre, qui  règne  parmi  les»  socialistes  français,  ne  s'introduisît 
dans  la  socialdémocratie  allemande.  Pas  de  fabianismc  anglais, 
pas  de  millerandisme,  pas  de  partage  de  pouvoir  avec  la  bour- 
geoisie. ((  C'est  quand  nous  disposerons  de  la  puissance  de  l'Etat 
que  nousi  pourrons  nous  développer  dans  le  socialisme.  » 

Ce  qui  achève  le  trionîphe  de  Bebel,  de  Kautsky,  de  Singer, 
c'est  que  les  plus  marquants  de  leurs  adversaires,  VoUmar,  Auer, 
ont  voté  cette  motion  qui  les  condamnait  indirectement.  Il  ne 
s'est  trouvé  qu'une  minorité  de  onze  délégués,  dont  six  députés 
au  Reichstag,  entre  autres,  Bernslein,  Elm,  David,  pour  garder, 
jusqu'au  bout,  le  courage  de  leurs  opinions.  VoUmar  a  déclaré 
que  la  lutte  de  classe  formait  la  base  du  parti.  Auer  a  repoussé, 
comme  des  caloYnniateurs,  ceux  (]ui  prétendaient  qu'il  était  prêt 
à  déserter  la  lutte  de  clas^ie,  à  adjo-indre  les  socialistes  à  l'aile 
gauche  de  la  démocratie  bourgeoise.  Mais  VoUmar  et  Auer,  dont 
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Bebel  n'a  pu  empêcher  la  réélection  coniiae  secrétaire  du  parti, 
savent  ce  que  valent  les  décisions  des  Congrès.  Et  c'est  un  tour 
qu'ils  jo^ient,  d'ordinaire,  aux  intransigeants  de  voter  ironique- 
ment tout  ce  qui  peut  satisfaire  leur  intransigeance  théorique  et 
verbale. 

Bref,  le  Congrès  a  fini  par  un  touchant  accord,  une  édifiante 
harmonie.  Mais,  dès  le  lendemain,  les  querelles  ont  repris  de 
plus  belle.  Les  colonnes  du  Vorwaerts  sont  remplies  de  rectifi- 
cations, de  récriminations,  qui  n'en  finissent  pas.  Les  réunions 
publiques  offrent  le  même  spectacle  de  violente  discorde  que  le 
Congrès  de  Dresde,  et  ces  dissensions  se  sont  reflétées  dans  les 
syndicats.  Mehring,  l'un  des  principaux  rédacteurs  de  la  Leip- 
ziger  Volkskzeitung,  attaque  les  rédacteurs  du  Vorwaerls.  L'ex- 
pasleur  Goehre,  à  la  suite  des  attaques  dont  il  a  été  l'objet  au 
Congrès,  s'est  démis  de  son  mandat  de  député  de  Chemnitz,  di- 
sant que  la  vraie  raison  de  la  défiance  qui  s'étaH  manifestée  con- 
tre lui,  c'esi  qu'il  était  devenu  trop  tôt  député. 

El,  en  réalité,  en  Allemagne,  comme  en  France,  la  question 
électorale,  maintenant  que  les  socialistes  entrent  de  plus  en  plus 
au  Reichstag,  joue  un  rôle  dans  toutes  les  querelles. 

D'autre  part,  Bebel  laisse  entendre  qu'il  y,  a  d'affreux  secrets 
dans  les  coulisses  de  la  sociaWémocratie  allemande,  et  que,  s'il 
voulait  seulement  parler,  on  apprendrait  de  belles  choses... 

En  réalité,  l'importance  sociale  et  politique  du  Congrès  de 
Dresde  est  nulle.  Tout  s'est  passé  en  querelles  personnelles  en- 
Ire  chefs  à  la  mode,  paradant  sur  le  devant  de  la  scène.  C'est 
à  peine  si  l'on  a  dit  quelques  mots  en  faveur  de  l'extension  de 
la  législation  ouvrière  dont  les  députés,  au  Reichstag,  seront 
bien  forcés  de  s'occuper.  Finalement,  le  Cooigrès  a  proclamé 
son  unité  contre  l'Etat  et  la  bourgeoisie.  Mais,  la  logique  des 
faits  est  plus  puissante  que  les  désirs  et  les  décisions). 

Le  D'  Barth,  chef  de  cette  fraction  des  libéraux  démocrates 
qui  visent  à  un  rapprochement  avec  les  socialistes,  estime  que 
les  révisionnistes,  ou,  comme  nous  dirions,  les  opportunistes, 
sont  plus  puissants  dans  le  parti  depuis  les  dernières  élections. 
El  c'est  aussi  l'opinion  de  M.  Delbrùck,  dans  les  Preussiche 
Jahrbûcher.  D'après  lui,  Bebel  ayant  vu  que  les  élections 
avaient  donné  la  haute  main  à  l'aile  révisionniste,  a  fait  un  ef- 
fort désespéré  pour  étouffer  le  mouvement  dans  cette  direction, 
VoUmar  et  ses  amis  lui  ont  joué  le  tour  de  voler,  des  deux  mains, 
sa  résolution  intransigeante  à  laquelle  il  n'a  pas  pu  donner  une 
forme  qui  la  leur  rendît  inacceptable.  C'est  le  vainqueur  qui  a 
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été  batlu.  Bebel  n'a  pu  obtenir  que  le  Vovwaerts,  le 
journal  officiel,  Torgane  central  du  parti,  fût  rédigé  dans  son 
propre  esprit.  Et  au  moment  même  où  il  exprimait  son  horreur 
pour  la  gauche  bourgeoise,  Bebel  assistait  à  une  conférence  pour 
une  entente  commune  en  vue  des  élections  au  Landtag. 


L'Empire  d'Allemagne  existe  depuis  une  trentaine  d'années  ; 
l'histoire  de  ses  finances;  pour  être  courte,  n'en  est  pas  moins 
intéressante.  Dès  le  début,  si  l'on  fait  abs-traction  des  ressources 
extraordinaires  provenant  de  l'indemnité  de  guerre,  il  y  a  eu 
entre  les  revenus  et  les  dépenses  cette  disproportion  qui  a  été  le 
trait  caractéristique  et  général  des  budgets  à  la  fin  du  xix*  siècle. 
Les  armements  et  l'extension  des  attributions  de  l'Etat  ont  fait 
progresser  les  besoins  du  Trésor  :  ils  ont  fait  naître  la  nécessité, 
non  seulement  de  nouveaux  impôts,  mais  de  nouveaux  emprunts. 
La  politique  coloniale,  les  subventions  aux  lignes  de  navigation 
maritime,  l'assurance  obligatoire  contre  la  vieillesse,  Taccrois- 
semcnt  des  pensions  ont,  avec  l'armée  et  la  marine,  élargi  sans 
cesse  le  cadre  des  dépenses  de  l'Empire. 

Ce  qui  frappe,  c'est  la  difficulté  de  régler  équitablemenl  et  sur 
des  bases  durables  et  solides,  les  relations  entre  l'Empire,  auto- 
rité centrale»  et  les  Etali»  particuliers.  Cette  difficulté  se  rencontre 
plus  ou  moins  dans  tous  les  pays  qui  ont  adopté  la  forme  de  fé- 
dération. L'autorité  centrale,  qui  a  reçu  des  attributions  d'un 
ordre  général,  peut  avoir  été  dotée  de  ressources  propres  qui 
lui  suffisent  et  qui  lui  permettent  même  d'accorder  des  subven- 
tions aux  Etats  subordonnés  ou  bien  elle  est  obligée  de  recourir 
à  ceux-ci  en  leur  laissant  le  soin  de  procurer  les  sommes  néces- 
saires. Lors  de  la  création  de  l'Empire,  on  rés«iTa  à  celui-ci  cer- 
taines branches  de  revenu,  les  impôts  indirects  ;  en  cas  d'insuf- 
fisance, les  Etats  particuliers  durent  compléter  les  ressources 
nécessaires  ;  ils  avaient  abandonné  à  l'Empire  une  partie  de  leurs 
attributions,  telles  que  la  défense  du  territoire,  la  marine  et  ils 
avaient  été  obligés  de  sacrifier  une  partie  de  leur  autonomie  fis- 
cale. 

On  peut  partager  les  années  écoulées  depuis  la  fondation  de 
l'Empire  en  plusieurs  périodes  :  durant  la  première,  les  res- 
sources sont  fournies  par  des  impôts  indirects  dont  le  produit 
est  insuffisant  et  l'on  est  obligé  de  chercher  le  complément  dans 
les  contributions  des  Etats  particuliers  qui  deviennent  de  plus  en 
plus  onéreuses  ;  dans  la  seconde,  au  lieu  d'être  dépendant  des 
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Elals  particuliers,  TEmpire  leur  accorde  une  pari  considérable 
dans  le  produit  de  ses  impôts,  mais  par  suite  de  la  progression 
de  ses  propres  besoins,  les  bonifications  qu'il  est  en  mesure  de 
faire  perdent  leur  importance,  et  en  fln  de  compte,  on  revient  à 
l'étal  de  choses  auquel  on  avait  voulu  remédier  en  1879. 

Afin  de  bien  comprendre  toute  cette  évolution,  il  faut  se  rappe 
1er  que  TEmpire,  détenteur  de  par  la  constitution  des  impôts  in- 
directs, bien  qu'il  ne  soit  pas  désarmé  au  point  de  vue  de  l'impôt 
direct,  n'aurait  jamais  pu  les  conserver  intégralement  pour  lui. 
En  1879,  lorsque  M.  de  Bismarck  inaugura  la  réaction  économi- 
que en  Allemagne  et  qu'il  s'en  ser\'it  pour  augmenter  le  produit 
des  douanes,  il  n'obtint  le  vote  qu'à  la  condition  de  limiter  à 
130  millions  la  part  de  l'Empire  et  de  laisser  les  Etals  particuliers 
bénéficier  du  surplus,  tout  en  maintenant  le  système  des  con- 
tributions matriculaires.  L'inscription  de  celles-ci  au  budget  de 
recettes  et  l'inscription  des  bonifications  ou  restitutions  de  l'Em 
pire  au  budget  des  dépenses  surchargent  le  budget  de  chiffres  qui 
en  grossissent  le  total.  Le  point  intéressant,    c'est  la  différence 
entre  les  deux  totaux  ;  cette  différence  a  été  au  désavantage  des 
Etats  particuliers  jusqu'en  1883  pour  leur  devenir  favorable  de 
1884  à  1893.  En  1893,  on  ressentit  vivement  les  inconvénients 
pour  la  bonne  gestion  des  finances,  de  l'imprévu  aussi  bien  dans 
un  sens  que  dans  rautre;excès  de  demandes, surabondance  de  res- 
sources. L'irrégularité  qui  en  résultait  jetait  la  perturbation  dans 
les  calculs, bouleversait  l'équilibre  et  pouvait  encourager  «^  établir 
des  dépenses  permanentes  sur  des   ressources  d'un  caractère 
temporaire.  Les  budgets  des  Etats  particuliers,  privés  de  la  li- 
bre disposition  de  l'impôt  indirect  et  à  la  merci  du  budget  de  l'Em- 
pire, ont  présenté  de  grosses  difficultés  qui  se  sont  accentuées 
le  jour  où  la  crise  économique  a  pesé  sur  les  finances  des  Etats 
particuliers  et  où  l'Empire  a  recommencé  à  absorber  plus  d'ar- 
gent qu'il  n'en  distribuait  à  ses  associés.  Le  problème  est  d'une 
solution  extrêmement  délicate.  M.  de  Miquel,  qui  était  le  minis- 
tre le  plus  souple,  le  plus  ingénieux,  le  plus  adroit,  imagina  un 
plan  en  vue  de  le  résoudre.  Son  projet  tendait  à  trouver  de  nou- 
velles ressources  dans  l'impôt  pour  les  dépenses  militaires  ;  il 
voulait  rendre  aux  finances^  de  l'Empire  leur  élasticité  tout  entière 
en  garantissant  pour  cinq  ans  que  les  contributions  matriculaires 
seraient  de  40  millions  au-dessous  des  bonifications  de  l'Empire. 
Le  plan  de  M.  de  Miquel  consistait  à  demander  aux  impôts  de 
l'Empire,  aux  impôts  indirects,  plus  qu'il  ne  fallait  strictement 
pour  couvrir  l'accroissement  de  dépenses  militaires  et  cela  uni- 
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queiiieiil  pour  meltre  à  leur  aise  les  ministres  des  finances  des 
Etats  particuliers  ;  ce  plan  souleva  une  opposition  assez  vive, 
sans  parler  de  celle  que  les  différentes  catégories  d'intéressés 
atteints  par  les  nouvelles  taxes  ou  surtaxes  firent  valoir.  On  dit 
qu'il  valait  mieux  laisser  l'argent  dans  la  poche  du  contribuable 
que  de  le  prendre  par  anticipation  et  de  le  thésauriser  dans  une 
caisse  de  TEtat  en  attendant  l'occasion  de  le  débourser. 

Le  plan  de  x\i.  de  Miquel  consistait  à  demander  le  vole  d'une 
CL-iitaine  de  millions  de  taxes,  nouvelles  :  l'Empire  en  aurait  con- 
servé une  soixantaine  pour  couvrir  des  accroissements  de  dépen- 
ses, tandis  que  le  reste  aurait  servi  à  subventionner  les  Etats 
particuliers  et  à  consolider  leur  situation  financière.  Parmi  les 
contributions  indirectes,  les  trois  grandes  branches  appelées 
à  lournir  les  ressources  nécessaires  étaient  le  tabac,  le  vin  et  le 
liïiibre.  Le  Reichstag  n'accepta  qu'une  partie  des.  propositions  qui 
lui  étaient  faites,  il  se  borna  à  accorder  la  surtaxe  de  l'impôt  sur 
If's  transactions  (17  millions  de  mark). 

La  réforme  projetée  par  M.  de  Miquel  n'aboutit  pas  ;  la  répar 
lUion  des  ressources  entre  l'organe  central  et  les  membres  de  la 
Confédération  qui  est  toujours  malaisée,  a  été  faite  en  Allemagne 
(ï'ime  façon  assez  médiocre  et  elle  Test  demeurere  jusqu'ici.  On  a 
viMilu  ménager  les  susceptibilités  politiques  et  les  finances  des 
Etats  particuliers,  rendre  l'Empire  indépendant  des  contributions 
matriculaircs,  le  transformer  en  un  distributeur  bienfaisant  de 
subventions,  ne  lui  donner  qu'une  part  des  contributions  indiree 
te»  et  laisser  aux  Etats  la  jouissance  complète  de  la  taxation  in- 
directe. C'est  ainsi  que  sur  924  millions  d'impôts  encaissés  par 
ILmpire,  il  en  garde  un  tiers  pour  lui  et  restitue  les  deux  tiers 
aux  membres  de  la  Confédération  ;  sur  le  produit  des  douanes 
et  du  tabac  (490  millions)  en  vertu  de  la  clause  Frankenstein,  il 
ne  conserve  que  130  millions  ;  le  produit  de  l'impôt  de  bourse  tout 
entier  s'en  va  aux  Etats  particuliers  ;  avec  cela  l'Empire  a  dans 
BL's  attributions  la  défense  nationale  (armée  et  marine),  l'assu- 
rance contre  la  vieillesse  et  l'invalidité,  c'est-à-dire  des  sources 
de  dépenses  croissantes.  Lorqu'il  y  a  des  besoins  extraordinaires, 
lorsque  le  déficit  fait  son  apparition,  comme  l'Empire  n'a  pas 
d'élément  fiscal  mobile  à  sa  disposition,  en  dehors  des  contribu- 
lituis  matriculaircs,  la  situation  devient  embarrassante  ;  on  n'ose 
pas  faire  traite  sur  les  Etals  particuliers  —  dont  quelques-uns  se- 
raient écrasés  —  et  l'on  a  recours  à  l'emprunt. 

Comme  M.  de  Thielmann  l'a  reconnu  en  faisant  l'exposé  du 
budget  de  1902  au  Reichstag,  en  théorie,  l'Empire  ne  peut  avoir 
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un  déficit,  puisqu'il  peut  toujours  s'adresser  aux  Etats  particu- 
liers et  augmenter  la  contribution  matriculaire,  mais  en  pratique 
il  est  obligé  de  tenir  compte  de  la  situation  budgétaire  des  Etals 
particuliers,  qui  est  atteinte  par  la  moindre  prospérité. 

En  1902,  il  aurait  fallu,  pour  couvrir  toutes  les  dépenses,  per-, 
covoir  58,9  millions  de  contributions  matriculaires  à  découvert, 
c'est-à-dire  demander  58  millions  aux  Etats  de  plus  que  TEmpire 
ne  leur  a  versé  sur  le  produit  des  impôts  (1).  Il  n'est  demandé 
que  23,9  millions,  les  autres  35  millions  seront  couverts  par  l'em- 
prunt. Si  Ton  tendait  trop  la  corde,  on  jetterait  le  désarroi  dans 
les  finances  des  Etats  confédérés.  En  Prusse,  déjà,  pour  mainte- 
nir l'équilibre,  il  a  fallu  procéder  à  une  compression  des  dépen- 
ses, en  Saxe  on  a  été  obligé  d'augmenter  le  taux  de  l'impôt  sur 
le  revenu  et  le  capital,  en  Hesse  d'augmenter  l'impôt  sur  le  ca- 
pital. La  situation  est  surtout  fâcheuse  pour  les  Etats  de  Thuringe 
qui  ne  possèdent  pas  de  chemins  de  fer,  dont  les  sources  de  re- 
cettes manquent  d'élasticité  et  qui  n'ont  d'autre  i«sue  que  d'aug- 
menter les  impôts  directs.  Une  addition  de  dix  millions  aux  con- 
tributions matriculaires  réparties  sur  tous  les  Etats  d'Allemagne 
signifie  pour  ces  duchés  une  addition  de  0  ";„  à  leurs  impôts  sur 
le  revenu,  un  supplément  de  vingt-quatre  millions  aux  contribu- 
tions matriculaires  entraînerait  une  addition  de  15  0/0,  et  comme 
l'impôt  sera  mis  à  la  charge  des  classes  les^  plus  aisées,  c'est  une 
addition  d'au  moins  25  0/0  pour  elles. 

Le  budget  de  1900  a  donné  un  déficit  de  2  millions  de  mark, 
le  premier  depuis  1888-9,  —  il  en  a  été  prévu  un  de  62  millions 
pour  1901,  qui  s'est  réduit  à  48  1/2  millions  ;  pour  1902,  il  a 
été  de  31  millions  ;  le  budget  1903-4  s'est  présenté  dans  des  con- 
ditions moins  favorables.  Cette  année  encore,  les  contributions 
matriculaires  sont  supérieures  aux  allocations  de  l'Empire,  de 
23  millions,  et  cet  écart  ne  suffisant  pas  à  couvrir  le  déficit,  on 
fait  appel  au  crédit. 

Cette  situation  est  donc  regrettable  ;  l'on  comprend  qu'elle 
forme  l'objet  de  sérieuses  préoccupations,  surtout  au  moment  où 
l'on  prévoit  de  nouvelles  demandes»  de  crédit  pour  la  réfection 
de  l'artrllerie.  Parmi  les  impôts  créés  depuis  une  dizaine  d'an- 
nées, quelques-uns  ont  donné  lieu  à  de  véritables  déceptions  : 


(1)  Les  douanes,  le  tabac,  l'alcool,  les  droits  de  timbre  produisent 
674.2  millions  sur  lesquels  VEmpire  conserve  130  millions  et  verse 
aux  Etats  particuliers  544.2  millions.  Les  contributions  matriculaires 
ont  été  fixées  à  568  millions  seulement. 
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«  Un  enfant  de  la  fiscalité  qui  chagrine  ses  parents,  a  dit  \f.  de 
Thielmann,  en  1901,  c'est  l'impôt  de  bourse.  La  Bourse  a  répondu 
par  une  diminution  d'affaires  au  serrement  de  la  vis,  au  relève- 
ment des  droits  de  timbre.  Si  Ton  veut  avoir  des  plus-values  de 
•ce  côté,  il  faudra  procéder  à  un  dégrèvement.  »  Les  moins-values 
ont  été  en  croissant. 

Il  y  a  des  reproches  qui  ont  été  faits  au  Gouvernement  et  qui 
semblent  raisonnables  ;  on  lui  a  demandé  comment  il  pouvait  con- 
cilier le  pessimisme  qu'il  affecte  actuellement  avec  l'optimisme 
qu'il  montrait  lors  du  vote  des  crédits  pour  la  marine.  La  part 
principale  dans  la  détérioration  des  finances  allemandes  incombe 
—  non  pas  à  la  dépression  économique  —  mais  aux  augmenta- 
tions de  dépenses  pour  la  guerre,  la  marine  et  les  colonies  ;  de- 
puis 1897,  cette  augmentation  est  de  143  millions  de  mark. 

Il  est  des  partisans  d'une  politique  rigoureuse  qui  blâment  le 
recours  trop  fréquent  à  l'emprunt,  qui  conseillent  de  demander 
davantage  aux  contributions  matriculaires,  au  besoin  en  accor- 
dant un  traitement  de  faveur  aux  petits  Etats  de  Thuringe  ;  ils 
demandent  qu'on  revienne  à  la  politique  qui  a  fait  la  grandeur 
de  la  Prusse.  Pourquoi  ne  pas  supprimer  certaines  faveurs  fis- 
cales, comme  les  40  million»  que  l'on  abandonne  aux  bouilleurs  ? 
Il  faudrait  à  l'Empire  un  revenu  plus  élastique  que  les  impôts 
indirects.  Dans  cet  ordre  d'idées,  on  recommande  l'introduction 
d'un  impôt  direct  sur  le  revenu  au  profit  de  l'Empire.  Mais  ici 
Ton  se  heurte  à  une  résistance  très  vive.  M.  de  Stengel,  délégué 
du  gouvernement  bavarois,  aujourd'hui  siecrétaire  d'Etat  du  Tré- 
sor, a  fait  ressortir  les  difficultés  dans  lesquelles  se  trouveraient 
les  Etats  particuliers,  si  l'on  introduisait  un  impôt  direct  qui  ab- 
sorberait, au  profit  de  l'autorité  centrale,  une  partie  des  ressour- 
ces dont  ils  ont  besoin  pour  leur  administration  intérieure  (agri- 
culture, commerce,  instruction  publique,  beaux-arts).  Les  socia- 
listes ne  partagent  point  cette  répugnance,  ils  sont  en  faveur  de 
l'impôt  d'Empire  sur  le  revenu,  impôt  qui  atteindrait  les  classes 
aisées  et  riches  ;  les  pauvres  sont  soumis  à  l'impôt  du  sang  (ser- 
vice obligatoire)  et  aux  impôts  indirects. 

M.  Koppe,  dans  un  ouvrage  coneocré  à  la  Réforme  des  finan- 
ces de  l'Empire  (1),  a  groupé  en  quelques  tableaux  suggestifs 
les  dépenses  et  les  recettes  de  l'Empire.  Il  confirme  le  raisonne- 
ment et  les  arguments  en  faveur  d'une  modification  de  la  situa- 


(1)  Beichsfinanzreformy  von  Koppe,  1902  Leipzig. 
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tion  que  nous  avons  esquissée.  L'Empire  doit  faire  honneur  à 
des  dépenses  grandissantes  ;  il  a  été  pourvu  de  ressources  d'une 
nature  étrange,  puisque  les  Etats  particuliers  s'en  sont  réservé 
une  partie  considérable,  en  vertu  de  la  clause  Frankenstein  li- 
mitant à  130  millions  les  recettes  dont  il  peut  disposer  sur  le  pro- 
duit des  douanesi  et  du  tabac. 

En  1901,  il  y  a  eu  2.312  millions  M.  de  recettes,  dont  571  mil- 
lions sont  fournis  par  les  contributions  matriculaires,  203  millions 
par  l'emprunt.  Sur  1.537  1/2  millions  qui  restent,  810  1/3  millions 
proviennent  des  douanes  fpt  contributions  indirectes  (1).  Des 
491  millions  des  douanes  et  tabac  l'Empire  garde  130  millions 
des  impôts  sur  l'alcool,  il  garde  les  18  millions  de  l'impôt  de  fa- 
brication, il  n'a  en  propre  que  le  sucre,  le  sel  et  la  bière,  soit 
339,5  millions  tandis*  que  470  millions,  sont  alloués  aux  Etats 
particuliers.  Sur  les  114.0  millions  du  timbre,  il  lui  reste  13,8  mil- 
lions. Quant  aux  autres  recettes,  ce  sont  les  produits  nets  des 
postes  et  télégraphes  37,7  millions»,  de  l'imprimerie  d'Empire 
2,1,  de  la  Reichsbank  14,7,  des  diverses  administrations  26,4,  des 
chemins  de  fer  d'Alsace-Lorraine  20,1,  etc. 

L'Empire  a  trois  grandes  sources  de  revenu  (douanes,  impôts 
de  consommation,  timbre)  lui  livrant  924  millions,  dont  il  con- 
sente 353  millions.  Les  contributions  matriculaires  constituent 
l'élément  mobile,  celui  qui  dépend  du  vote  annuel,  qui  tantôt  se 
compense  avec  les  allocations  de  l'Empire,  tantôt  leur  est  infé- 
rieur, ce  qui  est  au  bénéfice  des  Etats  particuliers,  tantôt  leur  est 
supérieur,  ce  qui  est  à  leur  détriment. 

Voici  de  1879  à  1901,  le  tableau  du  débit  et  du  crédit,  l'indica- 
tion des  sommes  payées  par  les  Etats  à  l'Empire  ou  reçues  par 
eux  de  l'Empire.  Le  signe  -h  indique  que  les  allocations  ont  dé- 
passé les  contributions  matriculaires,  le  signe  —  qu'elles  ont  été 
inférieureg. 

1879  —    64.0  millions  1891  +  66.8  millions 

1880  —    25.9      —  1892  -h  42.6      — 

1881  -    17.1      —  1893  —  30.2      — 

1882  —      1.3      —  1894  —    2.6      — 
1888  +     11.5      —  1896  -H  17.3      — 


(1)  Douanes  478.9  millions,  tiibac  11.9,  sucre  111.3,  sel  48.9,  impôt 
sur  Valcool  :  impôt  de  fabrication  18.0,  de  consommation  109.7,  impôt 
sur  la  bière  31.1,  cartes  à  jouer  1.4,  timbre  sur  les  effets  de  com- 
merce 11.3,  impôt,  de  bourse  loterie,  connaissements  100.1,  droit  de 
statistique  0.9. 
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1884  +  40.9  —  1896  +  16.1  — 

1885  -♦-  13.0  -  1897  -H  13.2  — 

1886  4-  17.8  --  1898  —  20.2  — 

1887  +  5.3  —  1899  —  13.2  — 

1888  +  70.0  —  1900  —  12.7  — 

1889  +  139.7  —  1901  —    0.  ~ 
18£K>  -♦-  77.8  — 

Les  contiibulions  malriculaires  et  les  allocations  sont  fixées 
à  :j70,9, 

A  cette  époque  (1901)  la  dette  de  TEmpire  qui  était  de  1.500 
millions  de  raark  en  1891  s'élevait  à  2.523  millions. 

Le  tableau  suivant  montre  la  situation  durant  les  huit  premiers 
exercices,  de  1872  à  1879-1880  en  millions.  : 


Dépenses  Gonfcrib.    Etat  de 

Ressources         de       matr  ic.    la  dette 

Recettes.  Dépenses,  extraord.    guerre,      nettes,    publique 


187^ 

1.418 

1.407 

1.134 

969 

82 

■"■ 

1873 

1.432 

1.369 

1.065 

966 

59 

1874 

676 

672 

306 

»263 

61 

1875 

671 

634 

186 

126 

51 

1876-7 

638 

679 

127 

44 

65 

1877-8 

636 

669 

107 

9 

64 

16 

1878-9 

772 

784 

370 

216 

70 

72 

1879-80 

584 

660 

134 

7 

72 

138 

Dans  les  ressources  extraordinaires  il  figure  des  sommes  pré- 
levées, sur  rindenvnité  de  guerre  des  5  milliards  de  francs, 
1.113  millions  en  1872,  1.055  en  1873,  305  en  187i,  185  en  1875, 
100  en  1876,  32  en  1877,  33  en  1878,  30  en  1879. 

Si  Ton  établit  un  budget  net  pour  celte  période,  on  trouve  en 
miliioiiij^  : 

Recettes  Dépenses 

1872   201  "447 

1873   318  403 

1874   318  419 

1876  334  607 

1876-7    466  684 

H  1B77-8    363  660 

r  *  1878-9   332  667 

,  1879-80    377  542 

Durant  ces  huit  années,  les  dépenses  nettes  grandissent  et  les 
recHiPs  subissent  des  fluctuations  considérables».  Les  milliards 
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français  s'épuisent,  il  faut  recourir  à  l'emprunt  ;  et,  dès  1876, 
on  voit  la  dette  de  TEmpire  naître  ;  d*abord  modeste,  elle  pré- 
sente aujourd'hui  des  proportions  plus  considérables. 

Dans  cette  première  période,  on  subit  encore,  bien  que  d'une 
façon  décroissante,  l'influence  de  la  liberté  commerciale,  on  di- 
minue les  droits  sur  les  fers.  Les  deux  seules  taxes  nouvelles 
frappent  les  cartes  à  jouer  et  la  bière.  Xous  arrivons  à  la  réforme 
de  1879,  à  la  révision  des  tarifs  douaniers,  à  la  taxation  du  tabac, 
mais  aussi  à  la  disposition  qui  porte  le  nom  de  son  promoteur, 
M.  de  Frankenstein  et  qui  était  destinée  à  assurer  une  part  pré- 
pondérante aux  Etals  particuliers  dans  le  produit  des  surtaxes 
douanières,  en  vue  de  diminuer  les  contributions  malriculaires. 
M.  de  Bismarck  voulait  renforcer  la  situation  financière  de  l'Em- 
pire, rendre  celui-ci  indépendant  des  Etats,  la  clause  Frankens- 
tein répondait  à  des  desseins  opposés.  On  n'alla  pas  au  fond  des 
choses,  on  se  contenta  d'attendre  le  résultat  fiscal  de  la  révision 
des  droits  d'entrée  dans  un  sens  protectionniste.  Il  fallut  recou- 
rir à  de  nouveaux  impôts  pour  compléter  la  réforme,  puisque 
durant  les  trois  premières  années,  il  y  eut  un  écart  au  détriment 
des  Etats  particuliers  (millions)  : 


Contrib.  mairie.  Allocations  aux  Etats 

des  Etats               par  rEmpire  Différence 

1879-80    72!Ô                    8.0^  64.0 

1880-81    64,1                   88.2  26.9 

1881^2    85.2                   83.4  17.1 


L'amélioration  ne  se  produit  qu'à  partir  de  1881,  avec  l'impôt 
sur  les  transactions)  de  bourse  et  sur  les  billets  de  loterie  ;  en 
1881,  1885,  1887  on  procède  à  des  relèvements  du  tarif  des  doua- 
nes, en  1885  à  une  aggravation  de  l'impôt  de  bourse.  M.  de  Bis- 
marck échoue  avec  des  projets  de  monopole  (tabac,  alcool).  Il 
faut  se  contenter  de  réformer  l'impôt  sur  l'alcool,  ajouter  un 
droit  de  consommation  gradué  de  façon  à  constituer  un  avantage 
pour  la  distillerie  agricole  et  le  doter  d'une  prime,  changer  la 
taxation  du  sucre. 

M.  Koppe  résume  la  période  1880-1881  à  1894-1895  dans  le  ta- 
bleau que  voici  (en  millions)  : 
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1880-81 

1882-83 
1883-84 
1884-85 

1886^7 
1887-88 
1888-89 
1889-90 
1890^91 
1891-92 
1892-S3 
1893-94 
1894-95 


R«celU» 

Dépenses 

Eut 

Contribat 

AUo- 

toUles 

de  la  dette 

matrieul. 

CttiOD 

630 

560 

218 

64 

38 

634 

612 

267 

86 

08 

602 

604 

319 

84 

88 

666 

587 

348 

73 

85 

593 

615 

373 

64 

105 

615 

637 

410 

102 

115 

671 

693 

440 

119 

137 

949 

876 

486 

170 

176 

995 

1.020 

721 

207 

277 

1.206 

1.110 

883 

215 

355 

1.258 

1.353 

1.117 

SOI 

378 

1.413 

1.246 

1.317 

314 

383 

1.136 

1.244 

1.685 

316 

358 

1.289 

1.269 

1.740 

369 

338 

1.344 

1.336 

1.916 

382 

382 

La  dette  a  progressé  de  218  à  1.915  millions.  Voici  les  montants 
empruntés  jusqu'en  1894-1895  et  leur  destination. 


1880 

1890 
18^4 


DolU» 
tôt  «le 

218 
1.117 
1.915 


Pour 
rarmée 


687 
1.276 


Pour 
la  flotte 

85 
188 

272 


Pour 
les  polies 
ettélég. 


67 

78 


Ce  sont  les  dépenses  de  la  guerre  et  de  la  marine  qui  sont  re?- 
poitiinljles  en  majeure  partie  de  la  surcharge  des  impôts  et  des 
^mbari^s  des  ministres  des  Finances,  et  cela  à  un  moment  où 
les  tendances  générales  de  la  politique  deviennent  plus  concilian- 
tes et  moins  agressives. 

De  1883  à  1892,  les  Etats  particuliers»  ont  encaissé  près  de 
390  millions  de  plus  qu*ils  n'ont  versé  à  rKmpire. 


1883 11.5  millions 

1684 40.9 

1885  13.0        — 

1886  17.8        — 

1887  ., 5.3         - 


1888 70.0  millions 

1889  139.7      — 

1890  77.8      — 

1891  66.8      — 

1892  42.6      — 


Les  années  1803  et  1894  sont  de  nouveau  mauvaises.  C'est  alors 
que  fut  tontée  la  réforme  dont  nous  avons  parlé  dans  la  première 
partie  de  cette  étude.  Il  s'agissait  de  rendre  les  finances  de  rEm- 
plre  indépendantes,  de  garantir  celles  des  Etats  particuliers  con- 
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tre  les  à-coups  de  besoins  imprévus.  On  voulait,  comme  nous 
l'avons  expliqué,  doter  l'Empire  d'une  centaine  de  millions  de 
mark  de  plus,  de  manière  à  couvrir  le  surcroît  de  dépenses  mi- 
litaires permanentes.  C'était  au  détriment  du  consonunateur  de 
tabac,  de  vins  mousseux,  d'instruments  de  crédit  comme  le  chè- 
que, de  connaissements,  au  détriment  de  celui  qui  fait  des  affai 
res  à  la  Bourse  ou  qui  achète  des  titres  mobiliers  à  l'émission. 
Le  plan  de  M.  de  Miquel  était  ingénieux  ;  il  supprimait  l'élément 
mobile  du  budget,  la  fluctuation  du  solde  des  contributions  matn- 
culaires,  il  introduisait  un  fonds  de  garantie.  La  réforme  échoua, 
sauf  en  ce  qui  touche  les  surtaxes  sur  les  transactions  de  bourse, 
sur  les  titres  mobiliers  à  leur  apparition. 
Depuis  lors,  voici  la  situation  en  millions  de  mark  : 

Etat 

de  la    CoDirib.  Allo- 
Recotles  DépènsM     dette      matr.    cations 

1895-6 1.294  1.807  2.081  382  400 

1896-7 1.392  1.365  2.126  399  414 

1897-8 1.443  1.466  2.141  419  433 

1898 1.412  1.441  2.182  464  467 

1899 1.626  1.551  2.222  489  476 

1900 2.186  2.217  2.298  627  608 

1901 2.311  2.344  2.396  670  666 

1902 2.303  2.303  2.813  680  666 

1903 »  2.417  2.813  666  642 

1904 »  2.460  3.103  677  663 

A  la  fin  de  1899,  sur  le  montant  de  la  dette  de  l'Empire, 
1.552  millions  incombaient  à  l'armée,  382  à  la  marine,  139  aux 
chemins  de  fer,  106  au  canal  de  la  mer  du  Nord,  75  aux  postes 
et  télégraphes,  52  aux  travaux  de  Hambourg  et  de  Brème,  48  à 
la  monnaie. 

Le  développement  des  recettes  a  été  : 

1895  1901 

Douanes   383  498 

Sel   46  49 

Sucre 80  106 

Tabac 10  12 

Alcool^  fabrication 18  16 

—  consommation 95  110 

—  surtaxe 1  — 

Bière   27  80 

Timbres 67  114 

Postes  et  télégraphes   34  66 

Banque  (bénéfices) 3  14 

Diverses  recettes 13  26 
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On  se  trouve  une  fois  encore,  depuis  que  la  dépression  écono- 
mique s'est  fait  sentir  en  Allemagne  et  que  les  recettes  ont  fléchi, 
en  présence  du  problème  de  régler  les  rapports  entre  l'Empire  ci 
les  Etats  particuliers,  de  façon  à  doter  l'Empire  de  ressources 
propresv  élastiques  et  à  ne  pas  troubler  les  budgets  des  membres 
de  la  Confédération,  Il  faut  également  préparer  l'amortissement 
de  la  dette  de  l'Empire,  qui  augmente  d'une  façon  trop  régu- 
lière (1). 

Dans  les  derniers  jours  d'août,  il  y  a  eu  un  changement  dans 
la  personne  du  ministre  des  Finances  de  l'Empire.  M.  de  Thiel- 
mann,  qui  avait  occupé  de  juillet  1897  à  août  1903,  le  poste  de 
secrétaire  d'Etat  à  la  Trésorerie,  a  été  remplacé  par  M.  de  Sten- 
gel.  Le  baron  de  Thielmann  était  un  diplomate  de  carrière  qui 
avait  eu  à  différentes  reprises»  l'occasion  de  montrer  une  rare 
faculté  d'assimilation  pour,  des  questions  habituellement  en  dehors 
du  domaine  de  la  politique  pure.  Il  a  représenté  avec  distinction 
l'Allemagne  à  des  conférences  monétaires  internationales  (Paris 
1878  et  1881),  il  a  présidé  la  Conunission  mixte  qui  aégocia 
à  Berlin  de  septembre  1893  à  février  1894  le  traité  de  commerce 
entre  la  Russie  et  l'Allemagne.  Ceux  qui  virent  alors  le  baron  de 
Thielmann  à  l'œuvre  ont  remarqué  chez  lui  une  grande  force  de 
travail,  une  intelligence  extrêmement  prompte,  un  esprit  caus- 
tique et  avec  cela  des  formes  accomplies.  C'est  à  Washington,  où 


(1)  Si  l'on  examine  les  sources  de  recettes  de  TËmpire  et  des  Etats 
particuliers  on  trouve  en  millions  pour  1901. 

Recettes  induA-  Allocation» 

trielles.    impoto.    redevances,    bonifie,  divers    de  rEmpire. 

Empire   563  1.054  10            »  660           » 

Prusse  1.810  254  98  42  85  386 

Bavière  264  86  24           4  8  63 

Saxe   224  57  10  8  9  41     ' 

Wurtemberg    101  35  3            0.4  3  21 

Les  recettes  industrielles  (chemins  de  fer,  domaines,  etc.),  fournis- 
sent la  majeure  partie  des  recettes  aux  Etats  particuliers,  2.621  mil- 
lions, tandis  que  l'impôt  ne  leur  donne  que  600  millions.  72  %  des  recettes 
des  Etats  particuliers  proviennent  de  l'impôt  direct,  et  ici  les  tfoÎB 
quarts  sont  constitués  par  l'impôt  sur  le  revenu,  14  %  d'impôts  de  con- 
sommation, 14  %  de  droits  de  timbre. 

Les  dettes  des  Etats  s'élèvent  à  11.293  millions,  ce  qui  répond  à 
200  mark  par  tête  d'habitant.  Si  l'on  tient  compte  de  la  dette  d'Empire^ 
la  moyenne  est  de  248  mark. 
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il  élail  ambasbadeur  d'Allemagne  depuis  1895,  qu'on  vint  le  cher- 
cher pour  le  mettre  à  la  tête  du  département  des  liuance»  de  TEm- 
pire.  Son  choix  av-ait  étonné  les  gens  qui  ne  le  coimaissaient  pas. 
On  prétendit  que  c'était  après  le  lefus  de  M.  Buchenberg,  minis- 
tre des  Finances  de  Bade,  en  mauvaise,  intelligence  avec  M.  de 
Miquel,  qu'on  s'était  adressé  à  M.  de  Thiehnann.  Celui-ci  s'est 
acquitté  très  honorablement  de  ses  fonctions,  qui  sont  rendues 
difficiles  par  Faccroissement  continu  des  dépenses  de  l'Empire, 
par  le  régime  défectueux  qui  règle  les  relations  de  l'Etat  fédéral 
avec  les  Etats  particuliers.  M.  de  Thielmann  a  dû  faire  face  aux 
augmentations  de  crédit  pour  la  marine,  il  a  dû  subir  les  surtaxes 
imaginées  par  le  centre  pour  frapper  la  Bourse  et  les  valeurs 
mobilières,  surtaxes  dont  le  résultat  budgétaire  s'est  traduit  par 
des  moins-values.  M.  de  Thielmann  a  eu  recours  au  marché  amé- 
ricain pour  placer  80  millions  de  bons  du  Trésor  qui  sont  re- 
venus à  Berlin  dès  que  le  marciié  de  Nevi^-York  s'est  resserré.  Il 
a  vu  avec  beaucoup  de  perspicacité  se  préparer  la  crise  de  1900 
en  Allemagne  et  il  l'a  signalée  à  la  tribune. 

Les  agrariens  n'ont  pas  dissimulé  la  satisfaction  qu'ils  ressen- 
taient de  la  retraite  d'un  diplomate  qui  était  partisan  de  la  bonne 
monnaie,  de  l'étalon  d'or,  qui  connaissait  la  valeur  des  traités  de 
commerce  et  auquel  ils  reprochaient  de  la  mollesse  et  du  scepti- 
cisme dans  la  défense  du  tarif  de  1902. 

M.  de  Stengel,  qui  remplace  M.  de  Thielmann,  est  un  fonction- 
naire bavarois,  qui  depuis  une  vingtaine  d'années  représente  la 
Bavière  au  Conseil  fédéral  et  qui  appartient  à  l'administration  des 
finances.  Il  est  considéré  coname  l'un  des  hommes  qui  connais- 
sent le  mieux  le  budget  allemand.  Il  aura  une  tâche  assez  diffi- 
cile, celle  de  faire  face  aux  frais  d'augmentation  de  l'armée,  lors- 
que le  nouveau  quinquennat  militaire  sera  présenté  au  Reichstag. 
On  a  interprété  comme  un  acte  de  courtoisie  à  l'égard  des  Etats 
particuliers,  notamment  de  ceux  de  l'Allemagne  du  Sud,  que 
d'avoir  appelé  M.  de  Stengel  à  la  Trésorerie.  On  a  dit  que  la  ré- 
forme financière  serait  peut-être  plus  populaire,  si  elle  était  ac- 
complie par  un  Allemand  du  Sud,  plutôt  que  par  un  Prussien 
de  l'Ecole  de  M.  de  Miquel.  C'est  beaucoup  d'optimisme  :  les 
considérations  sentimentales  de  patriotisme  local  et  particulariste 
céderont  devant  les  taxes  nouvelles,  si  elles  atteignent  durement 
les  intérêts  du  Midi.  On  a  rappelé  que  M.  de  Stengel  avait  été 
partisan  déterminé  des  projets  de  M.  de  Miquel,  comme  il  l'a 
déclaré  au  Reichstag.  Il  s'est  toujoui*s  opposé  à  l'élévation  des 
contributions  matriculaires.  il  a  combattu  les  impôts  direcis  de 
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TEmpire  comme  inexécutables.  Lorsqu'il  parlait  encore  au  nom 
du  gouvernement  bavarois,  il  déclarait  que  la  réforme  n'était  pas 
mûre,  qu'elle  était  trop  difficile  pour  être  résolue  au  pied  levé, 
mais  qu'il  fallait  cependant  s'y  préparer.  Il  lui  paraissait  regret- 
table qu'en  1893-1894  on  eût  rejeté  en  bloc  les  projets  soumis 
au  Reichstag  au  lieu  de'les  améliorer  et  d'en  garder  les  parties 
essentielles  qui  étaient  bonnes.  Puisque  M.  de  Stengel  est  aujour- 
d'hui en  mesure  d'entreprendre  la  réforme,  il  est  intéressant  de 
voir  comment  il  entend  résoudre  ce  problème  délicat  et  difficile. 

Le  projet  de  loi  concernant  les  modifications  dans  le  régime 
financier  de  l'Empire  est  daté  du  3  décembre.  Le  dépôt  en  avait 
été  annoncé  par  le  message  impérial  lu  à  l'ouverture  du  Reichs- 
tag (1). 

M.  de  Stengel,  dans  l'exposé  des  motifs,  rappelle  les  tentatives 
antérieures, notamment  les  projets  soumis  au  Reichstag  en  18934 
et  en  1894-5,  lesquels  avaient  pour  objet,  d'une  part,dans  l'intérêt 
des  finances  des  Etats  particuliers,  de  supprimer  les  fluctuations 
violentes  dans  le  montant  des  contributions  matriculaires  et  des 
allocations,  de  Fautre,  d'agir  à  l'encontre  de  l'augmentation  crois- 
sante des  dettes  de  l'Empire  par  l'accumulation  et  l'emploi  d'ex- 
cédents à  l'amortissement.  L'idée  de  co^isacrer  à  l'amortisse- 
ment les  excédents  éventuels  de  rendement  des  impôts  d'Empire 
répartissables  a  pris  racine  ;  en  1896,  une  proposition  due  à 
l'initiative  de  M.  Lieber  a  été  votée,  introduisant  cette  méthode 
d'abord  pour  une  année,  puis  pour  les  années  1897,  1898,  1899, 
1900  (2). 

La  conséquence  en  fut  de  diminuer  la  dette  de  142,9  millions, 
et  d'adoucir  les  fluctuations  des  contributions  matriculaires.  Mais 
ce  système  reposait  sur  l'existence  d'excédents  de  recettes,  et  il 
s'effondrait  avec  le  déficit.  C'est  ce  qui  est  arrivé  en  1903,  lors- 
qu'il a  fallu  demander  un  crédit  d'emprunt  de  72.1  millions  pour 
établir  l'équilibre  ;  la  conséquence  fut  d'attirer  l'attention  sur 
l'amortissement.  Une  nouvelle  loi  prescrivit  d'y  consacrer  non 
seulement  la  totalité  des  plus-values  des  «  Uebenveisungs- 
steuern  »  sur  les  prévisions,  mais  encore  le  surplus  obtenu  par 
l'Empire  dans  la  gestion  de  ses  propres  recettes.  Cela  ferait  8,4 


(1)  ((  Le  besoin  d'un  meilleur  arrangement  des  finances  de  TEhiipire  et 
des  relations  entre  PËmpire  et  les  Ëtats  particuliers  s'est  de  plus  en 
plus  fait  sentir.  Si  une  réforme  complète  organique  ne  peut  avoir  lien 
actuellement,  il  convient,  tout  au  moins,  de  Tamorcer  en  supprimant 
tes  plus  gros  défauts  qui  existent  aujourd'hui.  » 

(2)  Il  avait  été  décidé  d'abord  que  la  moitié  des  excédents  (1896),  en- 
suite que  les  trois  quarts  serviraient  à  l'amortissement. 
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millions  pour  1902,  21,8  pour  1903,  et  réduirait  à  41,8  l'emprunt 
prévu  pour  équilibrer. 

La  conséquence  pour  les  Etats  particuliers  est  plutôt  défavora 
ble,  en  ce  qu'elle  leur  enlevait  la  perspective  de  profiter  des  plus- 
values  éventuelles  des  impôts  d'Empire  et  les  exposait  davantage 
à  répondre  des  insuffisances.  Contrairement  aux  inlenlions  de 
l'article  70  de  la  Constitution,  le  montant  de  leurs  charges,  im- 
posées par  l'Empire,  ne  dépend  pas  du  taux  budgétairement  fixé 
de  leurs  contributions,  mais  du  rendement  effectif  des  allocations 
de  l'Empire.  Il  en  résulte  une  incertitude,une  insécurité  fâcheuse. 
Le  projet  élaboré  par  M.  de  Stengel  reprend  l'idée  maîtresse  de 
1893-94  et  de  1894-95.  Il  veut  faciliter  la  tâche  des  Etats  particu^ 
liers  dans  leurs  relations  avec  l'Empire  ;  d'autre  part,  entraver  la 
croissance  dangereuse  de  la  dette  de  l'Empire  par  un  arrange- 
ment durable.  L'auteur  se  flatte  d'avoir  saisi  le  mal  à  la  racine, 
tandis  que  ses  prédécesseurs  avaient  voulu  écarter  les  conséquen- 
ces fâcheuses  de  maux  plus  profonds.  «  Le  projet  n'est  pas  ac- 
compagné de  nouvelles  propositions  d'impôts,  destinés  à  réta- 
bhr  l'équilibre  du  budget,  et  cependant  en  présence  du  besoin  ur- 
gent de  modifier  la  situation,  on  aurait  pu  être  tenté  de  relier  le 
projet  avec  des  propositions  fiscales.  »  On  a  préféré  s'abstenir 
surtout  en  présence  de  l'incertitude  qui  pèse  sur  le  rendement 
financier  du  nouveau  tarif  douanier. 

Les  inconvénients  du.  système  financier  de  l'Empire  —  en  de- 
hors de  la  crise  qui  a  éprouvé  les  différents  pays  —  résultent  tout 
d'abord  de  l'extension  donnée  à  la  clause  Frankcnstein,  et,  en- 
suite, du  traitement  des  excédents  des  exercices  antérieurs,  im- 
posé par  le  paragraphe  P'  de  l'article  70  do  la  Constitution. 

Lorsque  la  loi  douanière  du  15  juillet  1879  entra  en  vigueur, 
on  estima  à  170  millions  M.  le  produit  des  douanes  et  du  tabac. 
En  vertu  du  paragraphe  8  de  cette  loi,  130  millions  devaient  de- 
meurer dans  la  Caisse  de  l'Empire,  40  millions  être  alloués  aux 
Etats  particuliers  ;  ces  allocations  devaient  indemniser  les  Etats  de 
l'abandon  des  contributions  indirectes  à  l'Empire,  et,  en  outre, 
maintenir  dans  le  budget  de  l'Empire  le  seul  élément  mobile,  dé- 
pendant du  rôle annueldu  Reichstag,  notamment  les  contributions 
matriculaires.  Ultérieurement,  la  clause  Frankcnstein  fut  étendue 
à  l'impôt  de  consommation  sur  l'alcool,  aux  droits  de  timbre.  Le 
développement  naturel  des  recettes  douanières,  le  relèvement  des 
droits  sur  les  céréales,  puis  l'incorporation  de  l'impôt  sur  l'alcool 
et  des  droits  de  timbre  parmi  les  «  Ucberweisungssteuern  »,  don- 
nèrent une  ampleur  à  la  clause  Frankcnstein  que  l'on  n'avait  [)U 
R.  23 
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prévoir  en  1879.  Les  allocations  ont  progressé  de  38  millions  en 
1880-1  à  542  millions  en  1903,  à  553.9  d'après  les  estimations  de 
1904.  Les  contributions  matriculaires  ont  subi  un  développement 
analogue.  Depuis  1899,  les  contributions  ont  dépassé  les  alloca- 
tions de  13  millions  en  1899,  de  19  en  1900,  de  15  en  1901,  de  24 
en  1902,  de  23  en  1903,  de  23  en  1904.  Avec  l'accroissement  des 
besoins  et  la  progression  de  la  dette,  l'Empire  ne  pouvait  plus 
se  passer  du  produit  des  impôts  qu'il  partageait  avec  les  Etats, 
et  il  était  obligé  de  reprendre  sous  forme  de  contributions  matri- 
culaires le  plus  qu'il  pouvait  ;  il  en  résultait  que,  sans  aucune  uti- 
lité, des  centaines  de  millions  passaient  annuellement  de  l'Em- 
pire aux  Etats  et  des  Etats  à  l'Empire,  le  plus  souvent,  d'ailleurs, 
sous  forme  de  jeux  d'écriture. 

Les  Etats  particuliers  devaient  faire  d'énormes  avances  à  l'Em- 
pire sous  forme  de  contributions  ;  leur  responsabilité  en  cas  de 
moins-values  dans  le  rendement  des  impôts  qu'ils  partageaient 
avec  l'Empire,  grandissait.  Ce  système  amenait  l'obscurité,  alors 
que  la  clarté  forme  le  fondement  d'une  gestion  économe  et  pré- 
voyante. Actuellement  aussi,  l'Empire  manque  d'élasticité  dans 
le  rendement  des  branches  les  plus  importantes  de  ses  recettes, 
ce  qui  irait  en  augmentant  avec  le  nouveau  tarif  douanier,  si  on 
n'y  porte  pas  remède  à  temps. 

M.  de  Stengel  ne  réclame  pas  l'abolition  complète  de  la  clause 
Frankenstein.  Il  se  contente  de  la  supprijner  en  ce  qui  concerne 
les  douanes,  le  tabac  et  le  timbre  ;  il  laisse  subsister  l'impôt  de 
consonunation  sur  l'alcool  comme  allocation  aux  Etats  particu- 
liers, parce  que  cet  impôt  donne  un  rendement  ordinairement 
conforme  aux  prévisions.  Le  produit  en  est  supérieur  à  100  mil- 
lions, c'est-à-dire  qu'il  dépasse  de  beaucoup  le  montant  de  40  mil- 
lions qui,  lors  de  l'introduction  de  la  clause  Frankenstein,  devait 
servir  comme  facteur  mobile  à  sauvegarder  le  droit  annuel  du 
Reichstag  à  voter  les  impôts.  En  outre,  l'existence  des  droits  spé- 
ciaux, reconnus  aux  Etats  du  Sud,  rend  difficile  de  toucher  à 
l'impôt  sur  l'alcool. 

En  vertu  du  paragraphe  1  de  l'article  70  de  la  Constitution,  ce 
sont  les  excédents  éventuels  des  exercices  antérieurs  qui  doivent 
avant  tout  servir  à  couvrir  les.  dépenses  communes. 

En  1901,  lors  des  discussions  delà  loi  concernant  l'amortisse- 


(1)  D'après  les  évaluations  de  1904,  l'impôt  sur  Talcool  donnera 
106  millions,  tandis  que  les  douanes  produiront  490.Ô  millionBj  le  tabac 
11.8,  le  timbre  74.7,  soit  ensemble  577«4  millions. 
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ment,  on  essaya  d'englober  les  excédents  dans  la  gestion  propre 
de  TEmpire,  mais  aussitôt  des  objections  fondées  sur  l'ar- 
licle  70  de  la  Constitution  furent  soulevées  par  les  représentants 
du  Conseil  fédéral  ;  on  fît  valoir  que  ces  excédents  ne  pouvaient 
être  que  des  contributions  matriculaires  perçues  en  trop  et  au 
renàboursement  desquelles  les  Etats  avaient  droit.  En  1903,  les 
Etats  particuliers  ne  soulevèrent  plus  la  même  objection  et  le 
moment  semble  venu  de  régler  à  nouveau  la  question  des  excé- 
dents. 

Les  recettes  ordinaires  de  l'Empire  ont  un  caractère  aléatoire, 
qui  rend  la  gestion  difflcile.  Ces  oscillations  et  ces  difficultés 
grandissent  encore  lorsque  les  excédents  éventuels  d'exescices 
antérieurs  doivent  être  considérés  comme  des  recettes  ordinaires. 

Les  excédents,  dans  les  périodes  de  prospérité,  peuvent  être 
très  élevés  ;  mais  ils  peuvent  aussi  disparaître  et  être  remplacés 
par  des  déficits  ;  il  en  résulte  des  difficultés  considérables  pour 
l'équilibre  (1). 

En  limitant  la  clause  Frankenstein  à  l'impôt  sur  l'alcool,  ces 
oscillations  deviendront  encore  plus  fortes.  Il  est  impossible,  à 
la  longue,  de  faire  de  la  politique  budgétaire  sérieuse  en  basant 
des  dépenses  ordinaires  sur  des  recettes  aléatoires.  Il  y  a  donc 
lieu  de  modifier  le  texte  de  l'article  70  de  la  Constitution,  et  d'at- 
tribuer les  excédents  éventuels  comme  couverture  de  dépenses 
extraordinaires,  les  consacrer  à  diminuer  les  crédits  d'emprunt 
ou  à  amortir.  En  outre,  les  Etats  particuliers  n'auront  le  droit 
de  réclamer  la  restitution  de  sommes  en  excédents,  que  s'ils  ont 
puisé  le  montant  de  leurs  contributions  matriculaires  dans  leurs 
propres  revenus  et  non  dans  les  attributions  de  l'Empire. 

Lors  de  la  fondation  de  l'Empire,  on  l'a  doté  financièrement 
avec  les  douanes  et  les  impôts  communs  de  consommation,  puis 
avec  les  recettes  des  régies  (postes,  télégraphes,  etc.)  ;  il  s'y 
ajouta,  plus  tard,  d'autres  taxes  d'Empire.  Les  contributions  ma- 


(1) 

ExcÀlents  Déficit 

Millions  Millions 

1896-r  ,....    28.4 

1897-8 26.3 

1898 30.6 

1899 32.4 

1900  1.9 

1901  48.4 

1902  30.7 

1903 20.0 
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Iriculaires  ont  été,  dès  le  début,  une  source  secondaire  de  re- 
cettes, dont  il  ne  devait  être  fait  usage  qu'exceptionnellement, 
lorsque  les  recettes  propres  de  TEmpire  ne  suffiraient  plus.  Lors 
de  rintroduction  de  la  clause  FrankesCipin,  on  était  parti  de 
ridée  que  les  contributions  niatriculaires,  que  l'on  conservait 
comme  facteur  variable,  devraient  se  mouvoir  dans  les  limites  des 
allocations  faites  aux  Etats  par  l'Empire.  Il  en  a  été  ainsi  de 
1883-4  à  1892-3,  puis  de  1895-6  à  1899.  A  dater  de  1899,  les  Etats 
ont  à  subir  une  charge  annuelle,  provenant  de  contributions  ma- 
triculaires  à  découvert  ;  cette  charge  au  profil  de  l'Empire  di 
minue  les  ressources  que  les  Etats  pourraient  consacrer  à  l'ac- 
complissement de  la  mission  civilisatrice  intérieure. 

M.  de  Stengel,  dans  l'exposé  des  raoiifs,  insiste  sur  ce  que 
l'Empire  conservera  intact  le  droit  d'imposer  aux  Etats  des  con- 
tributions matriculaires,  mais  en  bonne  politique,  il  conviendra 
de  faire  exceptionnellement  usage  de  ce  droit  pour  ménager  lot> 
budgets  particuliers. 

Le  projet  de  loi  a  été  mis  en  discussion  en  môme  temps  que  le 
budget  de  1904.  On  ne  saurait  dire  que  l'accueil  fait  au  projet 
modifiant  le  système  financier  de  l'Empire  ait  été  bien  sympa- 
thique. Il  a  fait  l'objet  de  plus  de  critiques  que  d'éloges.  On  a  re- 
levé que  le  peu  de  portée  pratique  du  projet  actuel  est  rendu 
visible  par  le  fait  qu'il  faut  recourir  à  l'emprunt  pour  couvrir  le 
déficit  et  demander  24  millions  aux  Etats  particuliers  comme  con- 
tributions. M.  Richter  a  fait  observer  que  si  M.  Stengel  réus- 
sissait à  faire  voter  sa  réforme,  les  contributions  matriculaires 
se  réduiraient  à  2  1/2  millions,  que  l'emprunt  de  220  millions  de- 
vrait être  augmenté  de  21  1/2  millions.  S'il  y  avait  un  excédent 
de  2  1/2  millions  en  fin  d'exercice  de  1904,  il  faudrait  rembourser 
les  contributions  matriculaires.  «  M.  de  Miquel,  au  ciel,  devra 
se  réjouir  que  le  successeur  de  M.  de  ïhielmann  ail  imaginé  quel- 
que chose  de  plus  ingénieux  que  son  propre  autmnate.  »  Suppri- 
mer les  contributions  matriculaires  à  découvert,  c'est  risquer  de 
porter  atteinte  à  un  droit  constitutionnel  du  Reichstag.  Dans  le 
Parlement  constituant,  on  a  eu  l'intention  de  conserver  les  con- 
tributions matriculaires  seulement  jusqu'à  l'introduction  d'im 
pots  directs.  On  voulait,  pour  les  dépenses  de  la  guerre  et  de  la 
marine,  non  seulement  le  produit  des  douanes  et  des  impôts  de 
consommation,  mais  encore  celui  d'impôts  sur  les  revenus  et  la 
fortune. 

Un  député  national  libéral,  M.  Sattler,  dont  la  compétence  est 
reconnue,  a  insisté  sur  la  nécessité  d'une  réforme  sérieuse,  cl 
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qui  devrait  avoir  pour  point  de  départ,  une  organisation  plus 
autonome,  plus  ferme,  de  l'administration  des  finances  de  l'Em- 
pire.  Le  secrétaire  du  Trésor  manque  d'autonomie  vis-à-vis  des 
autres  ressorts  (guerre,  marine,  affaires  étrangères),  qui  sont 
trop  facilement  disposés  à  sortir  des  limites  tracées.  Le  projet 
ne  constitue  aucun  progrès  dans  ce  sens.  Il  faut  pourvoir  à  l'a- 
raortissement  obligatoire,  d'une  part,  et,  de  l'autre,  protéger  les 
finances  des  Etals  particuliers  contre  les  incertitudes  qu'amènent 
leurs  relations  avec  l'Empire. 

D'autre  part,  on  a  fait  valoir  que  la  suppression  des  contribu- 
tions matriculaires  porterait  atteinte  au  droit  de  voter  l'impôt  an- 
nuellement. M.  de  Bismarck  voulait  approvisionner  l'Empire 
financièrement  de  façon  à  couvrir  les  besoins  actuels  et  à  venir, 
au  moyen  de  recettes  fixes,  mais  Windthorst  sut  trouver  une  for- 
mule (celle  de  la  clause  de  Frankenstein)  pour  faire  passer  le 
produit  des  nouveaux  droits  de  douane  et  impôts  devant  le  mi- 
nistère de  la  Guerre,  si  bien  que  l'Empire  fut  obligé  de  repren- 
dre l'argent  au  moyen  des  contributions  matriculaires.  Si  la 
clause  de  Frankenstein  n'existait  pas,  on  l'aurait  inventée.  L'office 
de  la  Trésorerie  de  l'Empire  est,  en  somme,  un  bureau  de  comp- 
tabilité supérieure,  la  réforme  se  borne  à  la  modification  des 
agencements  intérieurs.  «  Si  l'Empire  a  besoin  d'argent,  a  dit 
M.  Richter,  il  n'a  que  trois  procédés  :  augmenter  les  contribu- 
tions matriculaires  non  compensées  par  les  allocations,  emprun- 
ter ou  créer  de  nouveaux  impôts.  M.  de  Stengel  entend  bloquer 
la  voie  des  contributions  matriculaires,  il  ne  veut  pas  accroître 
les  dettes,  il  veut  amortir.  Il  reste  donc  une  seule  voie,  celle  de 
nouveaux  impôts  (1).  » 

M.  de  Stengel  a  présenté  son  premier  budget,  celui  de  1904, 
en  exprimant  le  regret  de  débuter  par  un  budget  relativement 
aussi  peu  agréable.  L'exercice  1902  a  clos  avec  une  moins-vaine 
de  30.721.000,  due  surtout  au  fléchissement  des  receltes  ;  Tin- 
suffisance  nette  est  de  22  millions  M.  D'après  les  évaluations  pro 


(1)  M.  de  Rheinbaben,  ministre  des  Finances  de  Prusse,  a  répondu 
à  M.  Richter.  Les  recettes  des  chemins  de  fer  commencent  à  redonner 
des  plus-vaines,  mais  les  dépenses  grandissent  encore  plus  rapidement. 
La  difficulté  d'établir  ou  de  maintenir  l'équilibre  se  retrouve  partout. 
On  a  épnisé  les  réserves  et  les  économies.  II  faut  restreindre  les  dé- 
penses. La  pensée  de  M.  de  Miquel,  d'introduire  une  séparation  entre 
les  finances  de  l'Empire  et  des  Etats  particuliers  était  juste.  M.  de 
Rheinbaben  est  aussi  d'avis  qu'il  faut  renforcer  la  situation  du  secré- 
taire du  Trésor. 
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visoires,  sous  toute  réserve,  l'exercice  1903  donnera  une  insuf- 
fisance de  27  millions.  Les  plus-values  de  dépenses  sont  de  9  mil- 
lions,  elles  proviennent  de  Taccroissement  du  service  de  la  délie 
et  de  la  modification  dans  le  régime  du  fonds  des  invalides,  dont 
TEmpirc^  a  allégé  les  charges.  Les  recettes  de  1903  sont,  dune 
part,  eu  laoins-value  de  30  à  32  millions,  que,  d'autre  part,  com- 
pensent dos  plus-values  de  18  raillions. 

Ouaiit  au  budget  de  1904,  étant  donné  la  situation  défavorable 
des  fiuaiices  de  l'Empire,  les  prévisions  ont  été  établies  avec  la 
plus  slricle  économie.  Sur  les  instances  du  Conseil  fédéral,  toutes 
les  administrations  de  l'Empire  ont  contribué  à  réduire  autant 
(|ue  possible  les  demandes  de  nouveaux  crédits.  Pour  1904,  il 
faut  encore  recourir  davantage  aux  Etats  particuliers  et  à  un 
gros  emprunt.  Les  dépenses  sont  en  plus-values  de  41  millions, 
les  recettes  de  15  millions  seulement  ;  celles-ci  progressent  donc 
beaucoup  plus  lentement.  M.  de  Stengel  a  rappelé  que  la  deltc 
ilo  rRmpire  a  une  contre-partie  dans  l'actif  (terrains,  chemins  de 
fer,  etc.)*  La  marine  exige  19  millions  en  plus,  l'armée  3  1/2  mil- 
îions.  laugmentation  du  traitement  des  agents  inférieurs  des 
poslesi  1  1/2  million. 

Le  ministre  de  la  Guerre  von  Einem  a  fait  une  déclaration  con- 
ceniaiit  le  quinquennat,  qui  venait  à  expiration  en  1904.  Lorsqu'il 
prit  la  direction  du  ministère,  il  trouva  un  projet  qui  n'avait  pas 
encore  éié  soumis  ni  à  l'Empereur  ni  aux  Chambres.  Vu  la  si- 
tualioii  financière,  on  peut  encore  attendre  un  an,  sauf  pour  les 
peusiuas  militaires.  M.  von  Einem  est  partisan  d'un  arrangement 
pour  plusieurs  années. 

M.  llicliter  a  exprimé  l'avis  qu'on  pourrait  en  venir  au  vote  an- 
nuel do  Teffectif.  Les  circonstances  ne  sont  plus  telles  qu'il  y  ait 
lieu  tout  à  coup  de  procéder  à  de  grandes  augmentations.  Avec 
le  syslènio  du  vote  annuel,  l'administration  obtiendrait  davantage 
du   Parlement. 

Le  bufiget  de  l'Empire  pour  1904-5,  projet  soumis  au  Reichs- 
it\^,  sÏMahlit  avec  un  total  de  2.400  millions  M  contre  2.417  en 
19IXM. 
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Dépenses  permanentes  ordinaires. 

1904  1M3 

„    .  .     .  Mark  Mark 

^^^chstag    767.200  767.200 

Chancelier    241.600  241.790 

Affaires   Etrangères 15.652.207  14.817.749 

Intérieur   -. 68.995.167  63.308.477 

^rmée    679.267.685  675.253.218 

Justice   militaire 649.680  644.928 

Marine    99.827.620  93.269.254 

J»»8*ice    •- 2.178.529  2.145.445 

Trésorerie  571.382.605  548.718.600 

Office  des  Chemins  de  fer 400.880  401.070 

Dette  publique 105.312.550  99.084.220 

Cour  des  Comptes 973.820  956.075 

Fonds  des  pensions 78.867.320  77.539.958 

—    des   invalides 41.621.399  49.003.749 

Postes  et  Télégraphes 414.139.292  398.782.819 

Imprimerie  Impériale 5.619.181  5.586.671 

Adm.  des  Chemins  de  fer 71.460.500  66.818,300 

2.067.047.075    1.997.229.523 
Dépenses  non  annuelles  du  budget  ordinaire. 

Affaires  Etrangères 17.699.176  18.726.554 

Intérieur 9.466.000  11.121.980 

Postes  et  Télégraphes 13.271.012  13.424.899 

Imprimerie    283,000  313.150 

Armée 38.880.807  43.388.086 

Justice   militaire 16.000  — 

Marine    88.024.370  81.460.012 

Justice    55.000  — 

Trésorerie    900  1.300 

Cour  des  Comptes ~  100.000 

Chemins  de  fer 0.851.500  3.105.000 

Office  des  Chemins  de  fer 4.000  — 

Déficit    , —  48.309.584 


174.551.765         219.9^50.r>65 


Dipfnsts  non  annudtcs  du  buà^t  t  extraordinaire. 

1904  1903 

Intérîaur    ...*,.,....,......,.,.. »             5.000.000  4.000.000 

Trésorerie 15.000  — 

Postos  et  Téîégriiphes. 22.095.000  22.095.000 

Arniéi^ 32.631.230  29.733.583 

Marine    _ 50.685.000  47.175.000 

Chemins  de  fer. . .  - , 14.491.600  12.410.000 

Expédition  d'Extrême-Orient . . , 14.109.712  12.322.826 

Uéficit  du  budget  ordiimiro  1902 30.608.622  — 

Snpplément    pour  couvrir    les  dépenses 

ordinaires  non  annuelles. 69.500.000  72.102.416 


229.136.164        199.848.824 
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Dépenses  totales. 

Non   annuelles 403.687.929  419.799.389 

remmnfmtes    2.067.047.075  1.997.229.523 

2.460.736.004  2.417.028.912 
Becettes, 

Douanes  et  impôts  indirects -        811.682.980  810.252.880 

Timbre    88.866.000  93.028.100 

Postes  et  Télégraphes 480.144.130  456.220.100 

Imprimerie    8.315.000  7.906.000 

Chemin  de  fer 96.305.700  87.879.600 

Banque    11.048.500  16.866.200 

Divers    37.327.320  41.668.318 

Fonds  dos  invalides 42.662.624  49.003.749 

Koliquuts    113.900  — 

Contribution  au  budget  extraordinaire.           69.500.000  72.102.415 

Compensations.    Recettes   d'ordre 18.096.826  17.406.692 

Contributions   matriculaires 577.645.860  565.866.234 

Ressources   extraordinaires 229.136.164  199.848.824 


2.460.735.004  2.417.028.912 
Les  dépenses  nettes  de  TEmpire  s'établissent  à  1099,5  millions 
en  diminution  de  9,6  millions.  Notamment  :  Reichstag  775.000, 
Chancellerie  de  l'Empire  240.000,  Affaires  Etrangères  14.034.000, 
Administration  coloniale  18.133.000,  Intérieur  68.461.268,  Armée 
(309.337.683,  Marine  174.591.640,  Kiautchou  12.673.023,  Justice 
l.r>]0.039,  Trésorerie  12.724.270,  Chemins  de  fer  403.641,  Dette 
105.298,850,  Cour  des  Comptes  929.522,  .histice  militaire  565.630, 
Pensions  78.856.544.  Quant  aux  receltes  nettes,  elles  s'établis- 
sent en  mille  mark  : 

Douanes    490.869 

Tabacs   11.855 

Aversa    55 

Droits  de  consomm.  sur  l'alcool 106.400 

—          timbre 74.762 

683.931 
Moins  bonif.   aux  Etats 653.931 

Solde    130.000 

Impôts  sur  les  : 

Sucre    10o.t322 

Sel    60.306 

Cuves  de  fermentation 12.776 

Vins  mousseux 4.631 

Bière    29.550 

Aversa    19 
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Timbre  sur  les 


Cartes  à  jouer 1.586 

Effets  de  commerce 11.468 

Droits  de  statistique 1.060 


346.607 


Postes  et  Télégraphes 52.734 

Imprimerie    2.513 

Chemins  de  fer 17.994 

Exp.   d'Asie 12.341 

Banque    11.048 

Fonds  des  invalides 941 

Reliquats   114 

Contrib.  du  budget  extraordinaire 59.600 

Recettes  d'ordre 18.997 

Contributions   matriculaircs 577.646 


1.099.536 


Comme  ressources  extraordinaires,  il  est  prévu  229  millions 
dont  214.713.352  proviendront  d'un  appel  au  crédit  et  le  solde 
de  recettes  diverses,  4.821.930,  de  Taliénation  de  terrains  de  for- 
tification, 8.404.813,  pour  Tamortissement  de  Temprunt  de  72  mil- 
lions 102.415  accordé  pour  1903,  la  somme  provenant  des  doua- 
nes et  tabacs  en  1902.  D'après  la  constitution,  comme  l'explique 
YEconomiste  allemand,  les  72  millions  nécessaires  pour  équili- 
brer le  budget  ordinaire  de  1903,  auraient  dû  être  couverts  par 
des  contributions  matriculaires.  Mais,  comme  on  ne  crut  pas  pou- 
voir demander  aux  Etals  particuliers  plus  de  24  millions  de  con- 
tributions matriculaires,  non  couvertes  par  les  bonifications  de 
l'Empire,  il  fallut  recourir  à  l'emprunt  pour  les  72  millions.  Afin 
d'amortir  plus  rapidement  cette  dette,  la  loi  du  28  mars  1903 
prescrivit  que  les  reliquats  d'exercices  antérieurs  ne  seraient  pas 
reversés  aux  Etats  particuliers  mais  consacrés  à  l'amortissement. 
En  1902,  les  recettes  des  impôts  indirects  (douanes,  tabacs,  etc.), 
donnèrent  une  plus-value  de  8.4  millions  sur  les  prévisions  des 
sommes  à  allouer  aux  Etats,  et  ce  montant  est  inscrit  en  1904 
en  diminution  d'emprunts  à  contracter.  C'est  la  procédure  prus- 
sienne  de  considérer  une  diminution  d'emprunt  comme  équiva- 
lente à  un  amortissement  effectif,  car  cela  revient  au  même 
d'acheter  des  titres  de  l'ancien  emprunt  ou  de  dimniuer  le  nouvel 
emprunt  de  pareille  somme. 

Des  214,7  million?^  de  crédit  d'emprunt,  32,6  millions  sont  pour 
l'armée,  50,6  pour  la  marine,  30,6  pour  couvrir  le  déficit  du  bud- 
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get  ordinaire  de  1902,  59,5  millions  comme  contribution  aux  dé- 
penses ordinaires  de  1904. 

On  peut  faire  des  réserves  contre  l'expédient  qui  consiste  à 
couvrir  par  l'emprunt  les  dépenses  ordinaires,respectivement  l'in- 
suffisance des  recettes  ordinaires. Si  on  ne  l'avait  pasfait,on  aurait 
dû  augmenter  d'autant  le  crédit  d'emprunt  pour  1904  et  le  por- 
ter à  90,1  millions. 

Il  resAe  disponible  6.787.946  M.  sur  les  anciens  crédits  d'em- 
prunt. L'emprunt  émis'  le  17  avril  1903  comprenait  290  millions 
de  mark  3  0/0  dont  120  sur  le  budget  de  1902,  170  sur  celui 
de  1903.  Il  est  prévu  pour  1904  un  crédit  d'emprunt  de  214  mil- 
lions qui  devra  être  voté  par  le  Reichstag. 

Les  290  millions  de  1903  ont  produit  265.028.389  M.  soit 
91.389  0/0. 

La  dette  de  l'Empire  comprend  1.783,  5  millions  en  3  0/0,  qui 
ont  produit  en  moyenne  88,02  et  coûtent  3.408  0/0,  790  millions 
en  3  1/2  0/0,  qui  ont  produit  101,10  0/0  et  coûtent  3.461  0/0  ;  les 
anciens  4  0/0  aujourd'hui  3  1/2,  pour  un  montant  de  450  millions 
ont  produit  99.045  0/0  et  coûtent  3.533  0/0.  La  dette  globale  coûte 
3.443  0/0,  sans  comprendre  les  80  millions  4  0/0  émis  à  99,24  0/0; 
ces  bons  du  Trésor  sont  remboursables  par  20  millions  le  1"  avril 
et  le  l*""  juillet  1904  et  1905.  Le  total  de  la  dette,  y  compris  ces 
80  millions,  est  de  2.893.6  millions  de  mark  (1). 

Le  progrès  de  la  dette  de  l'Empire  a  été  rapide  :  31  mars  1877, 
200  millions,  dont  18  seulement  à  intérêt,  31  mars  1904,  3.206 
millions,  dont  120  millions  sans  intérêt.  En  25  ans,  c'est  une  aug 
mentation  de  2.795  millions  ou  de  112  millions  par  an.  Le  fac- 
teur principal,  c'est  la  défense  nationale,  armée  et  flotte.  On  n'a 
pas  voulu  couvrir  les  dépenses  improductivesi  par  des  impôts 
nouveaux,  les  Etats  particuliers  rechignent  contre  les  contribu- 
tions matriculaires.  Il  a  fallu  recourir  à  l'emprunt.  On  a  imaginé 
la  formule  des  dépenses  à  faire  une  fois,  au  budget  ordinaire  et 
les  dépenses  à  faire  une  fois  au  budget  extraordinaire.  Pour  l'ar- 
mée seule,  de  1884  à  1903,  les  premières  s'élèvent  à  863  millions, 
les  secondes  à  1.558  millions,  soit  2.421  millions.  Le  professeur 
Rehm,  dans  sa  brochure  Reichslinanzreform,  dit  que  937  millions 
auraient  dû  être  couverts  par  l'impôt  et  les  contributions  matri- 
culaires. On  peut  faire  le  môme  calcul  pour  la  marine. 

M.  Kaempf,  directeur  de  la  Darmstaedter  Bank,  président  du 


(1)  Il  a  été  offert  en  mars  1904,  l'échange  des  bons  4  0/0  arrivant  à 
échéance  en  avril  et  juillet  contre  des  bons  S  1/2  O/Oi 
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collège  des  doyens  du  commerce,  (iElteslen  der  Kaufmannschaft, 
corporation  devenue  indépendante,  après  avoir  été  une  sorte 
de  Chambre  de  Commerce),  et  député  de  Berlin,  a  soulevé  la 
question  de  la  baisse  des  fonds  allemands.  Il  a  rappelé  que,  le 
17  avril  1903,  il  a  été  émis  290  millions  de  mark  3  0/0,  emprunt 
allemand  à  92  0/0  ;  il  fut  souscrit  13.750  millions.  Si  la  demande 
avait  été  réelle,  elle  aurait  dû  provoquer  la  hausse.  Au  lieu  de 
cela,  on  eut  peine  à  maintenir  le  cours  qui,  le  18  mai,  tombe  au- 
dessous  de  92  et  descend  à  89,20  le  15  septembre,  il  a  remonté 
depuis  lors,  san»  pouvoir  revenir  au  cours  de  92.  Ce  grand  suc- 
cès de  souscription  a  donc  été  en  réalité  un  échec,  et  cela  bien 
que  les  emprunts  allemands  soient  considérés  parmi  les  fonds 
d'Etat  les  plus  sûrs  (1). 

a  On  s'est  demandé,dil  M.  Kaempf,s'il  était  bon  pour  l'Empire 
de  commencer  par  se  procurer  des  ressources  à  la  Banque  contre 
des»  bons  du  Trésor  et  de  recourir  ensuite  à  un  gros  emprunt, 
s'il  ne  vaudrait  pas  mieux  procéder  par  des  réalisations?  succes- 
sives au  fur  et  à  mesure  des  besoins.  Si  Ton  se  décide  pour  la 
souscription  publique,  le  choix  du  moment  opportun  s'impose  ; 
il  faut  éviter  ces  souscriptions  successives,  qui  n'ont  pour  effet 
que  de  détourner  le  public  du  3  0/0  de  l'Empire.  On  a  discuté 
kl  question  de  savoir  s'il  ne  serait  pas  désirable  de  revenir  du  3  0/0 
au  3  1/2,  le  public  allemand  ne  trouvant  pas  goût  au  3  0/0,  ce 
taux  d'intérêt  étant  au-dessous  des  exigences  des  rentiers.  Afin 
d'acclimater  ce  type,  on  a  proposé  d'établir  un  commerce  animé 
et  régulier  à  terme  et  d'exempter  ces  transactions  de  tout  impôt. 
La  Seehandlung  offre  d'acheter  des  fonds  allemands  sans  com- 
mission. Evidemment,  c'est  afin  d'accroître  la  popularité  du  titre. 
.Mais  si  l'on  voulait  arriver  au  but,  il  faudrait  aussi  exécuter  les 
ordres  de  vente  sans  commission.  Pour  rendre  une  valeur  at- 
trayante, il  faut  que  le  public  puisse  la  vendre  et  l'acheter  aux 
meilleures  conditions  possible.  Le  secrétaire  d'Etat  a  entendu  des 
experts  sur  cette  question  ;  nous  nous  en  réjouissons,  car  c'est 
un  progrès  lorsqu'on  se  souvient  que  la  législation  économique 
des  dernières  années  a  été  faite  contre  les  représentations  pres- 
santes des  gens  compétents. 

«  Ce  sont  là  des  questions  secondaires. Si  l'on  veut  saisir  le  mal 
à  la  racine,  il  faut  modifier  de  fond  en  comble  notre  législation 
économique.  Il  est  vrai  que  nous  ne  sommes  pas  encore  assez 


(1)  Voir  également  sur  cette  question  plus  loin,  lorsque  nous  rendons 
eompto  des  mouvements  des  fonds  publics  à  la  Bourse  de  Berlin  en  1903; 
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riches,  mais,  grâce  à  rinlelligence  et  à  l'activité  de  notre  popula- 
tion, nous  compensons  ce  qui  nous  manque  en  capitaux.  Les  bi- 
lans de  la  Banque  montrent  que  le  mouvement  est  aussi  grand 
qu'à  n'importe  quel  moment  de  1895-1900.  Il  faut  ouvrir  de  nou- 
velles ressources.  Au  lieu  de  cela,  on  a  créé  des  entraves  comme 
le  Bœrsengesetz  et  la  Bœrsensteuer,  dont  le  cours  des  fonds  d'Etal 
dépend  intimement. 

Les  bourses'  sont  faites  pour  servir  de  centre  et  d'intermédiaire 
aux  transactions  du  capital  mobilier.  Rendre  le  mouvement  plus 
difficile  aux  bourses  allemandes,  c'est  pousser  les  affaires,  en 
tant  qu'elles  ne  sont  pas  liées  aux  bourses  indigènes,  à  se  dépla* 
cer  vers  l'étranger,  et  celui-ci  à  son  tour  se  détourne  de  l'Alle- 
magne. Ce  que  cela  signifie,  on  le  voit  par  l'Angleterre  qui  paie 
une  partie  de  sa  dette  (résultant  de  l'écart  apparent  des  impor- 
tations et  des  exportations)  par  ses  bénéfices  d'intermédiaires. 
Plus»  les  capitaux  arrivent  à  une  place  dans  un  pays,  plus  le  sys- 
tème de  crédit  du  pays  est  renforcé.  Dans  les  années  1880-1890, 
la  Bourse  de  Berlin  a  été  parfois  la  plus  forte  du  monde,  il  n'y 
avait  pas  d'affaire  si  compliquée  et  si  considérable  qui  ne  pût 
être  exécutée  à  la  Bourse  de  Berlin.  Tout  cela  a  été  détruit  par 
la  loi  et  la  taxation  de  bourse.  Les  bourses  allemandes  sont  des- 
cendues au  rang  de  bourses  locales,  incapables  de  remplir  leur 
mission  économique.  On  s'es*  moqué  des  experts  qui  avaient 
porté  ce  jugement.  Il  a  fallu  la  dernière  émission  du  3  0/0  alle- 
mand pour  ouvrir  les  yeux  et  les  oreilles.  Heureusement  on  s'est 
trouvé  dans  une  condition  normale.  Dans  une  période  de  crise 
économique  et  politique  on  aurait  été  exposé  à  un  désastre.  » 

M.  Kaempf  a  été  appuyé  par  M.  Semmler,  national-libéral,  qui 
a  trouvé  que  ces  critiques  n'avaient  rien  d'exagéré.  11  a  mis  en 
avant  l'argument  qu'il  y  aurait  lieu  de  réformer  le  Bœrsengesetz, 
au  moment  où  l'Angleterre  est  en  état  de  dépression.  Les  objec- 
tions que  MM.  Spahn  et  Arendt  ont  opposées,  au  nom  de  la 
droite,  ne  valent  pas  grand'chose  ;  MM.  Spahn  et  Arendt  ont  re- 
connu qu'il  y  avait  des  améliorations  de  détail  à  introduire,  mais 
ils  ont  soutenu  que  le  Bœrsengesetz  constituait  un  progrès.  Les 
deux  députés  réactionnaires  se  sont  disputés  sur  la  part  de  res- 
ponsabilité du  Reichsgericht  dans  une  interprétation  erronée  des 
tendances  du  législateur. 

M.  de  Slengel,  au  nom  du  Gouvernement  de  l'Empire,  a  répli- 
qué relativement  au  cours  des  emprunts,  que  le  résultat  eût  été 
le  même,  quel  que  fût  le  mode  employé  ;  on  en  a  fait  rexpériencc 
dans  d'autres  pays,  en  France,  en  Angleterre.  On  procède  à  un 
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examen  de  la  question  et  Ton  étudie  les  améliorations  à  intro- 
duire, sans  qu'il  y  ait  lieu  d'attendre  de  très  grands  résultais.  Le 
point  important  c'est  de  bien  choisir  le  moment  de  l'émission  : 
l'Empire  n'a  pas  été  dans  une  bonne  situation,  car  en  avril,  l'épo- 
que de  la  plus  grande  facilité  des  capitaux  est  passée. 

Les  gouvernements  des  grands  comme  des  petits  Etats  ont  eu 
à  souffrir  de  la  gêne  relative  de  leur  trésorerie.  Le  ministre  des 
Finances  du  grand-duché  de  Bade  l'a  constatée  pour  son  pays  ; 
il  s'est  demandé  s'il  ferait  usage  de  l'autorisation  d'émettre  des 
bons  du  Trésor  ;  l'élévation  du  taux  d'intérêt  l'en  a  détourné.  Il 
a  insisté  sur  ce  qu'un  crédit  de  bons  du  Trésor  ne  doit  jamais 
être  employé  à  couvrir  les  déficits,  mais  uniquement  à  compenser 
les  insuffisances  du  fonds  de  roulement.  Dans  le  grand-duché 
de  Hesse,  le  gouvernement  a  élaboré  le  projet  de  créer  un  fonds 
de  compensation  à  l'aide  des  excédents  des  revenus  du  réseau 
hessois-prussien  et  de  la  loterie  hessoise-lhuringienne,  pour 
rendre  le  budget  grand-ducal  indépendant  des  variations  des  re- 
cettes des  chemins  de  fer,  de  la  loterie  et  des  contributions  matri- 
culaires.  Ce  fonds  seraïï  de  6  millions.  Le  gouvernement  n'a  pas 
la  prétention  de  régler  définitivement  et  automatiquement  les  rap- 
ports du  duché  et  de  l'Empire.  Le  fond»  sera  alimenté  par  les 
excédents  nets  des  chemins  de  fer  et  de  la  loterie,  déduction  faite 
des  contributions  matriculaires  à  découvert  et  d'une  somme  de 
2  millions  qui  est  réservée  pour  les  dépenses  courantes. 

Le  budget  des  protectoratsi  et  colonies  est  fixé  à  38.483.120, 
en  plus-value  de  2.00L478  sur  1903.  L'Afrique  orientale  9.6  mil- 
lions, Cameroon  4.0,  Togo  1.6,  l'Afrique  sud-ouest  8.1, Nouvelle- 
Guinée  1.0,  Carolines  328.000  M.,  Samoa  586.000,  Kiau-Tchéou 
13.0  millions. 

La  Commission  du  budget  est  en  désaccord  avec  l'administra- 
tion coloniale,  dont  elle  a  écarté  une  demande  de  crédit  pour  lui 
montrer  sa  désapprobation.  L'administration  coloniale,  contrai- 
rement aux  principes  budgétaires,  sans  autorisation,  a  créé  deux 
postes  d'attachés  coloniaux,  l'un  à  Paris,  l'autre  à  Londres,  le 
premier  avec  17.000  M.  d'appointements  a  été  octroyé  au  D'  Hu- 
milier. 

Que  valent  les  colonies  allemandes,  soumises  à  l'administra- 
tion du  ministère  desi  Affaires  Etrangères  :  Afrique  Orientale, 
Togo,  Cameroon,  Afrique  Sud-Ouest  et  les  îles  de  la  mer  Aus- 
IraleîKiau-Tchéou  dépend  du  ministère  de  la  Marine  et  n'est  pas 
compris  dans  les  indications  qui  suivent.  Le  tcmloire  des  protec- 
torats (Schulzgebicte)  est  de  2.056.000  kilomètres  carrés,  celui 
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de  rAUemagne  de  540.742  kilomètres.  Sur  ces  2.656.000  kilomè- 
tres carrés,  on  compte  5.125  Allemands  (hommes,  femmes,  en- 
fants), soit  1  Allemand  par  500  kilomètres.  Si  l'on  ajoute  les 
blancs  d'autres  nationalités,  on  arrive  à  7.788  têtes  d'habilanls 
blancs,  la  population  indigène  est  de  13  1/2  millions.  La  pre- 
mière prise  de  possession,  celle  d'Angra-Pequena,  date  de  19  ans, 
elle  remonte  à  1884  ;  on  est  loin  aujourd'hui  des  illusions  pre- 
mièreSjOn  ne  croit  plus  au  déversement  de  l'émigration  allemande 
de  ce  côté.  Sur  les  5.125  Allemands, 1.567  sont  des  fonctionnaires 
ou  des  militaires,  plus  d'un  tiers  de  la  population  mâle  adulte, 
qui  est  de  4.527,  vit  directement  de  la  Caisse  de  l'Empire.  On 
compte  637  négociants  et  marchands,  779  artisans  et  ouvriers, 
1.010  jardiniers  et  planteurs  ;  parmi  ces  derniers  on  comptait  des 
Boers,  immigrés  pendant  la  guerre,  mais  qui  sont  en  partie  re- 
tournés dans  leur  pays. 

Quel  a  été  le  coût  des  possessions  coloniales:  ?  Le  subside  de 
l'Empire  de  1896  à  1903  est  évalué  à  110.885.000  M.  Les  docu- 
ments officielsf  n'indiquent  pas  les  dépenses  de  1884  à  1895.  On 
pourrait,  dit-on,  les  estimer  à  80  millions  de  mark.  L'achat  des 
Carolines  en  1899  est  revenu  à  16.810.000  M.  On  arrive  ainsi  à 
un  total  de  208  millions  de  mark  environ.  Le  budget  de  1904  pré- 
voit 14,314.000  M.  pour  les  colonies  d'Afrique  et  de  la  mer  du 
Sud  (non  compris  12  1/2  millions  pour  Kiau-ïchéou). L'Adminis- 
tration centrale  des  colonies  coûte  3,3  millions  ;  les  postes  cl 
télégraphes  laissent  une  insuffisance  de  1.054.000.  L'Administra 
tion  de  la  marine  entretient  deux  petits  croiseurs  sur  la  côte  orien- 
tale d'Afrique, deux  canonnières  dans  les  eaux  sud-ouesl,deux  pe- 
tits croiseurs  dans  les  eaux  australiennes  ;  l'entretien  de  ces  6  bâ- 
timents revient  à  1.312.000  M.  La  subvention  postale  aux  pa- 
quebots qui  desservent  les  possessions  africaines  est  de  1  million 
350.000  M.  Il  faut  y  ajouter  une  partie  de  la  subvention  d'Ex 
trême-Orient,  pour  le  voyage  Singapore  à  Sidney.  On  arrive  ainsi 
au  total  de  23  millions  pour  l'année  1904,  On  voit  le  chemin  par 
couru  depuis  1885,  alors  que  la  première  demande  de  crédit  était 
l'achal  d'un  canot  à  vapeur  pour  le  Gouverneur  de  Cameroon. 

En  1902,  le  commerce  des  colonies  allemandes  et  de  la  métro- 
pole s'élevait  au  chiffre  de  22.200.000  M., c'est-à-dire  à  une  somme 
égale  aux  dépenses  de  1904.  L'exportation  d'Allemagne  est  de 
15.057.000  ;  la  plus  grande  partie  comprend  la  bière,  les  boissons 
alcooliques,  les  conserves,  puis  viennent  les  matériaux  de  cons- 
truction, nécessaires  pour  les  travaux  de  chemins  de  fer  et  les 
édificeë  publics.  Les  importations  en  Allemagne  sont  de  7  mil- 
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lion  143.000  M.,  les  principaux  arlicles  sont  :  le  copra,  les  noix 
de  palmier,  les  huiles,  les  caoutchoucs,  le  cacao.  La  culture  du 
tabac  en  Nouvelle-Guinée,  dont  on  aUendail  merveille,  n'a  rien 
donné  de  sérieux.  Actuellement  l'espoir  réside  dans  les  planta- 
lionsf  de  colon. 

Le  Gouvernement  allemand  a  déposé  un  projet  de  loi  pour  la 
construction  du  chemin  de  fer  Dar  es  Salaam  Urogow,  avec  une 
garantie  de  TEmpire  pour  87  ans,  garantie  d'un  million  par  an, 
et  un  projet  de  ligne  à  Togo  qui  coûtera  7  1/2  millions. 

Dans  la  possession  du  Sud-Ouest  africain,  il  y  a  en  exploita- 
tion 382  kilomètres  de  chemin  de  fer,  Swakopmund  à  Windhuk, 
le  port  de  Swakopmund  a  coûté  2  1/2  millions.  Le  budget  de  1902 
avait  prévu  que  l'exploitation  couvrirait  les?  frais  de  857.000  M.;il 
y  a  eu  un  déficit  de  458.000  M.  L'insuffisance  a  été  estimée  à 
278.920  pour  1903,  elle  l'est  à  324.000  pour  1904.  Le  principal 
article  d'exportation  est  le  guano  (853.000  M.  en  1902),  mais  les 
dépôts  s'épuisent.  La  principale  richesse  semble  résider  dans  les 
mines'  ;  une  compagnie  a  été  formée  pour  mettre  en  valeur  les 
mines  d*Otavi,  elle  va  construire  un  chomin  de  fer  qui  sera  ter- 
miné en  1906.  La  population  blapche  est  de  4.682  têtes,  dont 
2.998  sont  des  Allemands  ;  sur  les  2.173  Allemands  mâles  adultes, 
989  sont  des  fonctionnaires  ou  des  soldats  (1). 


(1)  D'après  le  Eolonial  Handels  Adressbuch,  il  existe  dans  les  colonies 
allemandes,  122  entreprises  de  plantations,  472  sociétés  commerciales, 
maisons  de  c<mimerce  et  artisans.  On  n'indique  le  capital  que  pour  les 
entreprises  un  peu  importantes. 

Cameroon 39  entreprises  dont  16  compagnies  avec  M.  16.560.000 

Est-Africain  . .  116             —             24               —  18.744.800 

8.-0.  Africain.  207             —             20               —  59.241.000 

Togo   39             —               2               —  1.230.000 

Kiau-Tchéou..      62             —               6               —  80.750.000 

Mer  du  Sud..  131             —               6               —  9.671.000 


694  74  186.196.800 

Si  l'on  ajoutait  à  oes  186  millions,  le  fonds  de  roulement  des  520  autres 
entreprises  et  les  capitaux  des  colons  (813  dans  le  Sud-Ouest  Africain), 
on  arriverait  à  un  chijffre  de  300  millions  de  mark. 

Le  comte  de  Biilow,  Chancelier  de  l'empire,  répondant  aux  préoccu- 
pations générales,  éveillées  par  le  soulèvement  des  indigènes,  a  fourni 
des  explications  sur  la  situation  de  la  colonie  du  Sud-Ouest  africain, 
la  première  en  date  des  colonies  allemandes.  Elle  ne  fut  jamais  la  pre- 
mière en  importance  ni  en  valeur  matérielle,  car  le  sol  en  est  peu  fer- 
tile, et  le  climat  peu  agréable,  très  chaud  en  été,  et  très  froid  en  hiver. 
Cependant  on  s'était  habitué  à  la  considérer  comme  habitée  par  des 
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Sur  un  lolal  de  6.499  millions  de  mark,  qui  forment  les  recet- 
tes de  TEmpire  et  des  Etats  confédérés  en  1902,  3.184,  9  milliaiis 
proviennent  des  domaines,  forêts,  mines,  chemins  de  fer  de  TElat, 
postes,  télégraphes  et  téléphones  et  autres  exploitations  indus- 
trielles. Cela  représente  49  0/0  des  budgets 

Les  impôts  proprement  dits  s'élèvent  à  1.654  millions  demarkou 
25,45  0/0  du  total,  les  redevances  (Gebuhren)  à  191,9  millions 
ou  2,95  0/0.  Si  Ton  descend  dans  le  détail  de  1.654  millions  d'ira 
pots  perçus  pour  TEmpire  et  les  Etats,  on  voit  que  599,4  millions 
sont  prélevés  par  les  Etats  particuliers  pour  leur  compte,  72  0/0 
ou  437,7  millions  sont  dès  impôts  directs,  82,7  ou  14  0/0  des  im- 
pôts? de  circulation  (timbre  sur  les  transactions,  les  donations  cl 
successions).  L'Empire  a  des  impôts  indirects  seulement  qui  lui 
donnent  1.054,4  millions  de  recettes. 


populations  paisibles,  naturellement  soumises,  ne  songeant  point  à  s6 
révolter  contre  la  domination  des  Européens.  Telle  était  la  confiance 
qu'elles  inspiraient  au  gouverneur,  M.  Leutwein,  que  celui-ci  avait  pro- 
posé de  licencier  la  «  Schutztnippe  »,  ou  corps  de  protection,  composé 
d'une  trentaine  d'officiers  avec  740  hommes.  Le  gouverneur  considérait 
les  Hereros,  qui  occupent  le  centre  de  la  colonie,  autour  de  la  capitale 
Windhoek,  et  la  région  située  entre  cette  dernière  et  la  mer,  comme  do 
très  fidèles  collaborateurs  des  colons  ;  c'est  parmi  eux  qu'il  prenait  les 
fonctionnaires  indigènes  et  que  les  planteurs  choisissaient  aussi  leurs 
ouvriers. Les  Hereros  ont  profité  pour  se  soulever  du  départ  de  M.  Leut- 
wein pour  le  sud,  où  l'avait  appelé  la  révolte  des  Bondelswartz.  On  se 
rappelle  qu'en  décembre  1903  cette  tribu  du  Namaqualand,  se  révoltant 
tout  à  coup,  pilla  la  ville  de  Warmbad,  en  massacra  les  habitants  eu- 
ropéens et  répandit  la  terreur  sur  toute  la  rive  droite  du  fleuve 
Orange,  qui  constitue  la  frontière  de  TOuest  africain  allemand  et  la 
frontière  nord-ouest  de  la  colonie  anglaise  du  Gap.  Le  gouverneur  était 
parti,  accompagné  d'un  fort  contingent  de  la  a  Schutsstruppe  »,  dont 
la  réserve  fut  impuissante  à  réprimer  les  premiers  excès  des  Hereros. 
Du  reste,  si  l'on  considère  que  ceux-ci  sont  au  nombre  de  65.000  et  pos- 
sèdent des  fusils,  on  en  vient  à  douter  que  même  la  totalité  du  corps 
d'occupation  allemand  fût  capable  de  leur  opposer  une  résistance  vic- 
torieuse. Ce  corps  ne  dispose  pas  d'un  seul  canon,  ceux  qu'il  avait  au- 
trefois, et  qui  d'ailleurs  étaient  hors  de  service,  ayant  été  renvoyés  en 
Allemagne  pour  les  réparations  indispensables. Ces  bouches  à  feu  étaient 
si  complètement  inoffensives,  disent  les  journaux  de  Berlin,  que  le  seul 
moyen  de  les  utiliser,  était  de  brûler  sous  l'affût  une  pièce  d'artifice. 
Dans  ces  conditions,  il  semble  bien  que  la  responsabilité  de  ce  qui  ar- 
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Si  l'on  réparlil  ces  tolaux  par  lôle  d'habitant  on  trouve  : 

Pour  l'impôt  direct 7  M  71  =    9.52 

—        —       indirect 21  M  43  =  26.70 


29  M  34      36.22 

La  fortune  de  TEnipire  et  des  Etala  particuliers  est  estimée  à 
12.329,0  millions  pour  les  48.344  kilomètres  de  chemins  de  fer  ; 
il  faut  y  ajouter  062.211  hectares  de  domaine  et  4.872.391  hectares 
de  forêts. 

La  dette  publique  de  l'Empire  et  des  Etals  est  de  14.106  mil- 
lions  de  mark,  dont  13.980  forment  la  dette  consolidée.  Le  ser- 
vice de  la  dette  exige  470  millions  pour  les  intérêts,  72  millions 
pour  ramorlissement,  3  millions  pour  l'administration,  soit  en- 
semble 551  millions  ou  9,78  par  tête.  En  capital,  la  dette  repré- 
sente 248  millions. 


rive  ne  doive  pas  retomber  tout  entière  sur  M.  Leutwein  et  que  Tad- 
ministration  coloniale  de  la  métropole  en  doive  prendre  sa  part. 

Pour  faire  face  au  soulèvement  qui  a  éclaté  au  centre  de  la  colonie  et 
qui  a  eu  pour  effet  sinon  la  destruction  de  la  capitale^du  moins  le  pillage 
des  propriétés  et  l'assassinat  des  colons  un  peu  éloignés  des  troupes  de 
protection,  il  convenait  en  premier  lieu  que  le  gouverneur  remontât 
en  toute  hâte  de  Warmbad  à  Windhoek,  au  risque,  pour  sauver,  si  pos- 
sible, les  principaux  établissements  de  la  colonie,  de  livrer  tout  le  sud 
à  la  merci  des  rebelles,  il  fallait  en  même  temps  envoyer  des  renforts  im- 
médiatement d'Allemagne,  d'oii,  en  partant  sans  délai,  ils  ne  pou- 
vaient arriver  à  l'embouchure  du  Swakopp,  au  nord  de  la  baie  de  la 
Baleine,  qu'au  milieu  de  février.  Il  faut  compter  vingt  jours,  à  marches 
forcées,  i>our  franchir,  à  travers  les  régions  stériles  et  sans  routes,  les 
cent  cinquante  à  deux  cents  lieues  qui  séparent  Warmbad  de  Windhoek. 

Une  demande  de  crédits  a  été  votée  par  le  Reichstag,  en  vue  de  pour- 
voir aux  besoins  urgents. 

La  hausse  du  coton  en  1903  a  attiré  l'attention  sur  les  essais  de 
culture  cotonnière  dans  les  possessions  coloniales  allemandes,  à  Togo  et 
dans  l'Afrique  Orientale.  Au  Comité  colonial  économique  est  due  la 
création  des  inspections  de  la  culture  du  coton  aux  colonies  ;  ce  Comité, 
soucieux  de  la  collaboration  des  cultivateurs  indigènes,  a  décidé  égale- 
ment de  leur  garantir  l'achat  de  leur  récolte  à  un  prix  fixé,  et  d'insti- 
tuer pour  eux  des  marchés  de  coton  et  un  système  de  récompense,  de 
prêts  et  d'avance  pour  primer  ou  encourager  leur  culture.  Le  pro- 
gramme de  ce  Comité  comporte  une  sonune  de  COO.OOO  mark  employée 
à  la  culture  cotonnière  ;  570.000  mark  ont  déjà  été  reçus. 

R.  24 
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I.C  reirruivclleiiieiil  de  la  Chambre  des  députés  de  Prusse  a  eu 
lieu  vu  i[u\eiiibre  l9(J3.  11  n'a  pas  modifié  sensiblemeiil  la  com- 
py.^ilion  de  la  Chambre.  Le  s^ul  poinl  nouveau  a  élé  la  parlici 
pjitioii  tii^s  soeialisles  aux  éleelions  ;  forls  des  1.600.000  suffrages 
qu*i[s  avaient  recueillis  en  Prusse  pour  les  éleelions  du  Reichs- 
lag,  ils  uni  émis  de  grosses  i>rétenlions  ;  ils  ont  demandé  aux  par- 
lis  lijHTïuix,  (jui  eombatl^nl  la  réaction  dans  le  Landtag,  des  coii- 
cesf-iinis  démesuiées  ;  ils  ont  essayé  (h*  tyramiiser  et  de  terrori- 
se i%  ira ii leurs  sans  aucun  succès.  Tout  ce  (pi'ils  ont  obtenu  c'csl 
d'avoir  M  mené  le  triomphe  de  la  réaction  à  Breslau,  à  Tclloro. 

La  cum[)osition  de  la  Chambre  est  : 

Apre* 
l>vriiicre        les  ^lecUoii»  . 
session  générales 

Con.servatouis    144  148 

.m^         Conservatours    Hbros o8  5o 

Centre 100  97 

Xationaux    hbéraux 7o  79 

Démocrates    26  24 

l'iiion    Hbérale 10  9 

Polonais    13  13 

Panois    2  2 

Jiij^uo  des   agriculteurs 2  2 

Antisémites    1  2 

Sans-parti    2  2 

p  Les  conservateurs  et  le  centre  forment  la  majorité  a\ec  -iiô 

|<  ^oix.  Le  parti  réactionnaire  triomphe  au  Landtag.  Ce  résultat 

|i^  niart|ue  a\  ec  [)lus  de  force  et  d'évidence  le  défaut  d'harmonie  en 

I  •  trc  la  rcp^é^entalion  au  Parlement  et  les  réelles  aspirations  du 
[«  peuple. 

II  Les  éleelions  à  hi  Diète  d(»  Prusse  se  font  par  un  système  dit 
ties  Irutfi  (lusses.  C'est  un  réginie  éUeloral  censitaire  qui  prend 
|nmr  buse  le  chiffre  d'im|>ôts  directs  i)ayés  dans  la  circonscrip 
liiin  et  <jm'  Ton  divise  en  3.  Ce  système  est  si  bizarre  et  si  pou 
ét|uiîable  qu'il  ariive  pai  fois,  (/u'un  seul  gros  contribuable,  paye 
îi  lui  ioul  snd  (;e  tiers,  et  jouit,  par  consé(|uenl,  à  titre  personnel, 
d*un  droit  de  suffrage  égal  à  celui  de  milliers*  de  concitoyens  re- 
légués dans  une  autre  sc^clion. 

La  session  (Ui  nou\eau  Landtag  a  été  ouverte  le  10  janvier  IDOi 
(ïar  CiMJltaume  II,  qui  a  lu  d'une  voix  forte  le  discours  du  Trône. 
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On  se  rappelle  que,  par  suite  de  sa  maladie  et  de  l'opération 
qu  elle  avait  rendue  nécessaire,  il  n'avait  pu  procéder  lui-même 
à  l'ouverture  du  Reichslag  e  ndécembre  19(J3.  C'était  le  Chance- 
lier qui  avait  dû  lire  le  message  dans  lequel  l'Empereur  remer- 
ciait le  Parlement  et  la  nation  des  témoignages  de  sympathie  dont 
il  avait  été  l'objet.  Le  Landtag  a  pu  constater  que  (.iuillaume  II 
a  retrouvé  sa  voix  normale.  Le  discours  (ha  Trône  ne  contient  pas 
un  programme  législatif  bien  considérable.  Il  constate  que  la 
situation  financière  du  royaume,  après  une  courte  période  de  rc 
cul,esl  redevenue  satisfaisante.  Cette  situation  favorable  est  due, 
en  partie,  à  ce  que  les  recettes  des  chemins  de  fer,  qui  sont  une 
exploitation  d'Elal,ont  augmenté,ce  qui  permettra  aussi  d'amé- 
liorer la  situation  matérielle  des  employés  les  moins  rétribués  de 
ce  service  public.  Le  gouvernement,  grâce  à  celte  situation  finan- 
cière, sera  également  à  même  de  présenter  un  projet  de  loi  sur 
Tamélioration  des  conditions  d'habitation  des  ouvriers  employés 
dans  les  autres  services?  publics. 

En  dehors  de  la  discussion  du  budget,  le  Landtag  aura  sur- 
tout à  s'occuper  de  projets  de  loi  relatifs  aux  récentes  inonda- 
tions, à  la  régularisation  de  cours  d'eau,  et. à  la  construction  de 
canaux.  On  sait  que,  pendant  de  longs  mois,  toute  la  situation 
politique  a  été  dominée  par  la  question  des  canaux  interfluviaux. 
Le  gouvernement,  au  nom  des  intérêts  du  commerce  et  de  l'in 
dustrie,  et  alléguant  aussi  des  raisons  d'ordre  stratégique,  avait 
proposé  la  construction  d'un  réseau  de  canaux.  Il  avait  vu  se 
dresser  contre  lui  tout  le  parti  agrarien,  les  hobereaux  en  tête, 
qui  s'opposait  au  projet  au  nom  de  l'agriculture,  sans  qu'on  ail 
jamais  pu  comprendre  en  quoi  les  canaux  projetés  auraient  pu 
nuire  à  celte  dernière.  Finalement,  après  des  luttes  passionnées, 
le  gouvernement  avait  été  battu. 

Il  revient  à  la  charge,  aujourd*hui,  mais  d'une  manière  beau- 
coup plus  modeste,  et  avec  pluF»  de  prudence  pour  désarmer  les 
agrariens.  Pour  obtenir  ce  résultat,  il  conunence  par  s'en  pren- 
dre au  fléaii  des  inondations,  dont  l'agriculture  a  particulière- 
ment à  se  plaindre.  Le  Landtag  sera  invité  à  voler  des  fonds 
pour  réparer  les  dommages  causés  par  les  récentes  inondations 
en  Posnanie,  en  Silésie  et  dans  la  Prusse  occidentale.  Il  aura  en- 
suite à  autoriser  les  travaux  de  régularisation  de  l'Oder,  du  Havel 
et  de  la  Sprée,  travaux  qui  sont  destinés  à  prévenir  les  inonda- 
lions.  En  ce  qui  concerne  les  canaux,  il  n'est  plus  question  du 
grand  central,  le  «  Mitlellandkanal  »,  qui  avait  provoqué  la  plus 
vive  opposition  de  la  part  des  agrariens.  Le  gouvernement  pro- 
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po.se  simplement  la  conslruclion  d'un  canal  de  Berlin  à  Slellin, 
la  canalisation  de  TOder,  la  jonclion  de  l'Oder  à  la  Vislule,  puis 
un  canal  du  Uhin  à  Hanovre.  Malgré  les  atténuations  apportées 
au  programme  primitif,  on  peut  s  attendre  à  ce  que  la  «  guerre 
des  canaux  »  recommence  au  Landtag. 

Le  contraste  est  grand  entre  la  situation  relativement  misera- 
bit*  des  finances  de  TEmpire  et  la  condition  du  budget  de  la  Prusse. 
Lk*  1898  à  1003,  les  finances  prus'sicnnes  ont  traversé  d'abord  une 
période  de  prospérité,  puis  de  crise  et  de  recul.  Dans  la  première 
|»érîodc,  les  exploitations  industrielles  de  l'Etal  et  les  impôts  ont 
tlunné  de  si  grandes  plus-values  que  l'on  a  pu  constituer  de  vé- 
ritables réserves,  préparer  des  ressources  considérables  pour  les 
dépenses  extraordinaires,  simultanément  les  finances  de  l'Empire 
claienl  en  bonne  posture.  Voici  quelques  chiffres  qui  ont  trait  au 
budget  net  (en  millions)  : 


Dépenses  Dépenses  Reçu  ou  payé 

ordinaires      exlraordioaii*es         à  rEmiiiré  Total 


1^93  règlement . . . 

482.32 

126.66 

H. 

7.4» 

601.51 

1899 

512.60 

133.0> 

.     H. 

7.41 

638.21 

1900 

536.76 

166.71 

H. 

10.98 

692.52 

Î9D1 

556.10 

2.>5.19 

P. 

9  51 

790  83 

11K)2  prévisions  .. . 

587.71 

1  4.34 

P. 

13.03 

747.08 

1903 

610.70 

154.11 

P. 

15.35 

780.16 

Les  recettes  ont  progressé  moins  rapidement  (1)  : 


Impôts 

Impôts 

Receltes  nettes 

Recettes 

Recettes 

directs 

indirects 

cb.  de  fer 

autres 

diverses 

Total 

tm 

168.68 

53.21 

351.2,3 

102.50 

30.24 

6S5.90 

tm 

183  23 

55.32 

3-4.23 

9).5l 

27.37 

740.69 

im 

194.54 

54.20 

396.29 

103.06 

31.79 

785.88 

1901 

207  23 

52.44 

356.69 

101  28 

^65 

753.31 

19U2 

197.32 

51. 2Ô 

388.58 

72.88 

37.04 

747  08 

im 

198.33 

52  86 

34^.29 

82.96 

27.78 

710.17 

Les  résultats  de  1902  ont  été  inférieurs  aux  prévisions.  On  a 
eu  des  excédents  de  8L4  millions  en  1898,  de  87,7  en  1899,  de 


(l)  On  présente  d'une  autre  façon  les  recett 

8  en 

millions. 

1809 

1900 

1901 

1902 

1903 

1904 

Ckfinins  do  for  roccllos  brutes 

nettes 

BtiËflles  industrielles  brutes... 

-            nettes. . . 

\n*{uiU 

1.28.5.9 

V49.C 

338.3 

«2.2 

219. f. 

l  363.9       l 

448.9 

.300.1 

80.7 

430.8 

.441.0 
404.4 
394.9 
89.6 
i.Ti.l 

1.416.3 

440.9 

393.6 

90.2 

2:H.7 

l.38n.7 

400. i 

408.4 

94.4 

258.3 

I.5i5  1 

473.4 

4i3.0 

97.5 

iV».4 
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71,4  en  1900,et  des  insuffisances  de  37,5  en  1901, de  30,01  en  1902, 
de  71  en  1903,  d'après  les  prévisions  ;  en  1901, un  déficit  de  37  1/2 
millions  que  Ton  pût  couvrir  grâce  aux  réserves  cachées  du  bud- 
get extraordinaire  ;  pour  1902  on  prévit  un  déficit  de  35  millions; 
on  compta  sur  une  moins-value  de  68  millions.  Les  résultais  ont 
été  bien  meilleurs,  les  chemins  de  fer  au  lieu  de  coûter  43  1/2  mil- 
lions, ont  donné  7  millions  de  plus  ;  au  lieu  d'un  déficit  de  35  mil- 
lions, il  y  a  un  ^rplus  de  15  millions.  Pour  1903,  on  avait  ou- 
vert un  crédit  d'emprunt  de  71  millions,  dont  la  responsabilité 
incombait  en  première  ligne  aux  chemins  de  fer,  dont  on  pré 
voyait  une  moins-value  de  47  1/2  millions  (36  1/2  millions  de  re- 
cettes de  moins,  11  millions  de  dépenses  de  plus).  On  a  obtenu 
un  résultat  qui  rend  inutile  tout  emprunt  et  laisse  22  millions  dis- 
ponibles qui  vont  grossir  le  fonds  dos  chemins  de  fer.  C'est  un 
écart  de  près  de  100  millions  de  plus-value. 

En  présence  de  ces  oscillations  considérables  dans  le  produit 
net  des  chemins  de  fer  et  dana  celui  des  impôts  directs,  qui  ont 
atteint  leur  point  culminant  en  1901,  on  comprend  la  résistance 
qu'opposait  M.  de  Miquel  à  toutes  les  demandes  de  nouveaux 
crédits.  En  six  ans, les  dépenses  grandissent  de  près  de  20  0/0, 
alors  que  les  recettes  de  1903  fléchissent  au-dessous  de  1899  et 
des  années  qui  suivent. 

La  riche  dotation  de  l'extraordinaire,  dans  des  périodes  comme 
celles  que  l'on  a  traversées  dernièrement,  semble  s'expliquer 
comme  mesures  de  prévoyance. 

Le  budget  de  prévisions  a  été  établi  comme  suit  en  millions  M. 

Recettes 

1903  1904 

Domaines   et   forêts 114.2  126.6 

Moins   fidéicommis  royaux 7.7  7.7 

yetpour  le  Ministère  d'Agriculture 106.5  118.8 

Impots  directs 216.6  220.4 

—      indirects    88.Ô  93.9 

Loterie    89.9  91.6 

Seehandlung    2.0  2.6 

Monnaie    0.6  0.6 

Ministère  des  Finances 397.0  408.9 

—  du  Commerce,  Indttstrie 195.8  203.4 

—  Travaux   publics 1.386.7  1.525.1 

Dotations  et  administration  générale 447.5  387.0 

Administration  de  l'Etat 146.4  157./) 


Total  des  recettes  ordinaires 2.680.1  2.800.8 
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Dépenses 


1901  l'JOi 


Domaines 7.1  7.4 

Forêts  42.6  42.9 

Min istè t f    dv    r Agriculture 49.7  50.3 

Impôts  dirc^cts 17.3  17.5 

^      indirects  36.1  37.2 

Loterie 80.8  82.6 

MonBàk 0.4  0.4 

AîiniHt?ti^  fh^  Finances 134.6  137.6 

Frais  d'oxploitation,  mines,  hii:ts-fourneaux. . .  165.5  177.4 

—      administration 4.2  4.5 

CommtTce  pt  industrie 169.7  181.9 

Travaux   publics 894.8  950.5 

Compagnie  des  fidéicommis 8.0  8.0 

Dette  intérêts  240.9  242.3 

Amortissements 42.*2  42.2 

Rentes 1.6  1.5 

Frni^   tî'atïrainistration 1.0  1.0 

Lauiltag   1.9  1.9 

ContributionK  matriculaires 346.9  354.2 

Apanîi>î(?s    ..,....' 78.9  80.4 

Adminiîjt  ration  générale  des  Finances 721.2  731.5 

Ministère  d'Etat    11.8  13.0 

AJfairci^  étrîuiKèras 0.6  0.6 

Fînançesi  (pension) 114.6  119.3 

Travaux  publics 33.9  35.0 

Oommprcre,   industrie 15.1  16.2 

Justice 116.8  120.5 

Inloriour 78.3  82.1 

Aifiicultnre 26.8  28.6 

Instruction  publique 154.0  159.0 

Huerre 0.1  0.1 

Adniinistrutiun  de  l'Etat 652.0  574.4 

Tl  lui  des  dépenses  ordinaires 2.522.2  2.626.3 

•^^               extraordinaires    167.9  174.5 


Total  (1) 2.680.0  2.800.8 


(1  )  Les  plus-values  en  1903  sur  1904  proviennent  des  exploitations  in- 
dustrielles. Les  dépenses  ordinaires  sont  en  augmentation  de  104  millions 
dont  71  millions  proviennent  des  exploitations  industrielles,  qui  donnent 
*!  ÎÎÏ8.7  millîoiiîs  de  plus,  dont  82.7  pour  les  chemins  de  fer,  11.5  pour  les 

k  prêts.  La  plus-value  des  impôts  directs  est  de  4.6  millions,  des  indirects 

^  3.8  millions.  Il  y  a  4.6  millions  de  moins-values  qui  affectent  lès  mines, 

"  Halinfis,  hauts-fourneaux.  L'exercice  1902  laisse  un  excédent  de  16  mil- 

lions, Wi)S  dp  22  millions. 
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Le  biidgel  nel  rosori  comme  suit  en  millions  M. 


Exercices  clos 


Budffots  de  pri'vision 


Liste  civUe 

Dette  publique  (l) 

Landtag 

Apanages 

Fonds  provinciaux    

Ministère  dEtat 

Affaires  étrangères 

Administration  des  finances 

Présidents  de  province 

Pensions 

Grâces 

Forfait  avec  la  poste 

Travaux  publics 

Comnoerce  et  In  Uistric. . .    . 

Enseignement  profess  

Justice 

Intérieur 

Agriculture,  haras 

Instruction  publique 

Arsenal 

Dépôt* 

Reliquats 

Dépenses  ordinaires  ., 

»  extraordinair.  s  . . 

»  supplémentaires  . 


Recettes  nèfles 

Domaine  et  forêts 

Imp<>ts  directs 

»•       indirects 

Mines  hauts  fourneaux. 

Chemius  de  fer. 

Monnaie 

Banque  (2) 

Loterie 

Trésor 

Intérêts  rentes.   


1900 

8  0 

111  8 

1.8 

4.1 

37.6 

2.9 

0.5 

1  8 

19  4 

m.:i 

1.3 

8.8 

23.5 

1.8 

4.5 

35.1 

52.6 

19.7 

133  9 

0.1 

0.9 

0.6 

536.8 

163.4 

3.4 

7œ.5 


64.9 

194.5 

54.1 

43.9 

393.2 

0.3 

5.4 

9.9 

13.9 

2.6 

785.9 


1901 

8.0 

127.1 

1.4 

4.0 

:i7.6 

3.0 

0.5 

0.3 

20.3 

70.8 

1  6 

H. 8 

23.6 

1.5 

5.1 

35.0 

53.9 

20.6 

139  4 

0.1 

3.2 

1.6 

556.1 

212.1 

13.0 

781.3 


62  9 

207.2 

52.1 

3H  l 

.356.7 

0.2 

5.9 

9.5 

17.6 

2.5 

753.3 


1902 

ïï.o 

135.3 

1.9 

4.0 

12.6 

2.9 

0.6 

1.2 

20.3 

75. S 

i.5 

8.8 

23.6 

2.0 

6.0 

33.1 

54  9 

19.9 

lll.l 

O.l 

0.6 

587!7 
144.3 

';32.i 


51  9 
197  3 

51.2 

30.8 

38S.6 

0.2 

4.6 

9.2 

10.8 
2.4 

747.0 


1003 

"8  0 
l 'S  2 

1  9 
1.0 

17.6 

2  9 

<>-9 

3.3 

20.6 

77.3 

1.5 

9.7 

23.9 

i.7 

6  3 

32.6 

56.0 

20.5 

147.6 

0  1 

0.6 

610.7 
54.1 


765  8 


56.7 
198.3 

52.8 

26.1 

348.3 

0.2 

5.4 

9.1 

10.8 
2.4 

710.2 


(1)  Déduction  faite  des  intérêts  de  la  dette  des  chemins  de  fer  qui  ont 
6té^  portés  en  compte  pour  établir  le  rendement  net. 

(2)  HeehanUluni^,  cniistse  eentralf  des  Associations,   redevance  de  la 
HmcbHbiink. 
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Quant  au  résultat  final,  il  est  le  suivant  : 

1900  1001  lOOi  iM3 

PmiJuit  net 785.9  753  4  747.0  710.1 

Dépenses  totales 70i.5  781.3  732.0  765.8 

Excédent  

lïéficit 


82.4 

15  0 

28.0 

55.6 

11.0 

9.5 

15.0 

15.3 

lîery  011  payé  à  l'Empire  .. 

Excédent 71  4 

Déficit 37.5  70.9 

VEconfifiiisle  allemand  établit  difféircmment  le  budget  net. 
Ncjui^  lui  l'jupruiitons  les  indicationsi  relatives  au  budget  de  1903 
cl  de  1904,  Voici  d'abord  les  recettes  :  impôts  directs  55,5  con- 
tre 5iM,  fluinaines  et  prêts  59,1  contre  49,1,  loterie  9,1  conlre  8,1, 
Serliandliing  2,4  contre  2,1,  monnaie  0,2  contre  0,2,  mines  19,3 
conlre  24,8^  chemins  de  fer  473,4  conlre  393,3,  Trésor  9,1  con- 
tre 10,-^,  intérêts^  1,9  contre  1,9,  Banque  de  l'Empire  et  Caisse 
Cciilrnltî  des  Associations  6,4  contre  3,4  ;  total  839,3  contre  745,1 
millions.  Quant  aux  dépenses,  on  a  :  contributions  matriculaires 
lô,4  en  WnA  contre  15,3,  intérêts'  et  amortissement  284,3  con- 
lie  277,0,  iisle  civile  8,0  contre  8,0,  Landtag  1,9  contre  1,9,  apa- 
nages 4,0  contre  4,0,  fonds  provinciaux  48,2  ct)nlre  48,2,  dépen- 
ses admintstrativos  417  contre  405,6,  dépenses  extraordinaires 
00,5  conlre  57,2,  total  830,3  contre  817,8. 

Le  tableau  suivant  indique  la  situation  de  la  dette  en  millions 
de  mark. 

1902  1903  1904 

3  1/2  0/0  conv.  consol 3.685.7 

3  1/2  0/0  consol 1.914.1 

3  0/0  consoî 1.102.4 

Act>  et  obi.  de  Chemin  de  fer 115.2 


t>efct€  des  anciennes  provinces 6.717.4 

—       nouvelle      —  3.3 


3.586.1 

3.584.4 

1.914.1 

1.914.1 

1.412.0 

1.412.0 

112.2 

112.2 

7.023.4 

7.022.7 

3.3 

3.3 

Totril 6.720.7  7.026.7  7.023.0 

En  1002,  le  service  de  la  dette  a  exigé  236  millions'  ou  6,83  par 
tête  pour  Tinlérêl,  40  millions  ou  1,17  par  tête  pour  Tamorlisfc 
meut,  [-C  capital  représentait  195  mark  par  habitant. 
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Dans  son  exposé  budgétaire,  devant  la  seconde  Chambre  prus- 
sienne, M,  Rheinbaben  a  fait  ressortir  que  Tamélioralion  surve- 
nue dans  le  dernier  trimestre  de  1902  a  fait  de  nouveaux  progrès 
cl  qu'elle  a  pu  se  consolider.  L'exercice  de  1901  s'est  réglé  avec 
un  déficit  de  37  1/2  millions.  Il  a  fallu  beaucoup  de  circonspection 
dans  les  prévisions,on  devait  compter  avec  réventualilé  de  moins- 
values  pour  les  recettes  des  chemins  de  fer.  Pour  1902,  la  raoins- 
value  avait  été  estimée  à  24,7  millions,  on  comptait  même  en  jan- 
vier sur  35  millions  d'insuffisance,  mais  les  choses  se  sont  mieux 
passées,  et  après  deux  ans  de  dépression  économique  on  peut 
envisager  l'avenir  avec  plus  de  confiance.  La  reprise  du  com- 
merce a  trouvé  son  expression  dans  les  recettes  des  chemins  de 
fer  qui,  au  lieu  d'une  moins-value,  ont  donné  7  millions  de  sur- 
plus. Il  faut  y  ajouter  4,8  millions  des  forôls  et  plusieurs  millions 
des  contributions  directes  et  indirectes.  Déduction  faite  de  cer- 
taines moins-values,  l'exercice  de  1902  a  laissé  un  excédent  de 
15  millions  de  mark.  L'amélioration  a  continué  en  1903,  et  con- 
tribué à  des  augmentations  de  recettes  de  chemins  de  fer.  On 
prévoyait  un  déficit  de  71  millions.  M.  de  Rheinbaben  estime  ù 
22  millions  l'excédent  de  recettes  ;  cette  amélioration  est  due  aux 
chemins  de  fer  et  aux  forêts;  les  impôts  directs  ont  donné  6,7  mil- 
lions de  plus,  les  impôts  indirects  sont  en  plus-value,  les  mines 
donnent  3  1/2  millions  de  moins,  par  hxiitc  des  accroissements 
de  salaires.  Les  chemins  de  fer  promettent  100  millions  de  plus- 
values,  contre  lesquels  valident  36,6  millions  de  plus  de  dépenses. 
Le  gonflement  des  pensions  exige  2,3  millions  de  plus.  La  plus- 
value  de  1903,  d'après  la  loi  de  1903,  s'en  ira  kVAusgleichlonds, 
jusqu'à  ce  que  celui-ci  ait  atteint  200  millions  de  mark. 

On  a  été  très  prudent  dans  l'établissement  du  budget  de  1904 
qui  se  rapproche  de  3  milliards  ;  il  y  a  lieu  d'espérer  que  la  meil- 
leure situation  continuera,  mais  de  même  que  durant  la  crise  il 
n'a  pas  fallu  être  trop  timide  et  qu'ainsi  on  a  contribué  à  ramener 
la  confiance,  on  ne  doit  pas  tomber  dans  un  optimisme  exagéré. 
L'agriculture  est  toujours  en  mauvaise  posture,  les  prix  ont  en- 
core fléchi  ;  le  développement  industriel  est  d'autant  plus  satis- 
faisant. Les  deux  branches  principales,  le  fer  et  la  houille,  ont 
subi  un  accroissement  extraordinaire  de  production,  qui  dépas- 
sera celui  de  1900.  A  la  grande  joie  de  M.  de  Rheinbaben,  on  a 
renouvelé  le  Syndicat  de  la  houille.  «  Je  ne  doute  pas  que  ce  Syn- 
dical, à  l'avenir  comme  dans  le  passé,  saura  se  modérer.  Dans  la 
sidérurgie,  la  production  a  augmenté  extraordinairement.  La 
question  est  de  savoir  si  le  cartel  de  l'acier  aboutira.  »  M,  de 
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Rheinbaben  considère  la  coiiclusioii  de  Tunion  des  aciers  comme 
indispensable  pour  tenir  lêle  aux  industries  syndiquées  de  Télran- 
ger.  L'industriel  individuel  doit  faire  passer  ses^  vues  et  ses  in- 
térêts particuliers  au  second  plan,  au  profit  des  intérêts  généraux. 
Le  Slahlwerksverband  aurait  d'abord  la  mission  d*empêcher  un 
excès  de  production  et  ensuite  de  régler  le  prix,  en  face  de  l'étran- 
ger, afin  de  faire  cesser  la  concurrence  et  la  baisse  des  prix  à 
l'étranger.  Encore  plus  importante  serait  la  détermination  de 
prix  modérés  à  l'intérieur  ;  les  prix  à  l'intérieur  ne  doivent  pas 
être  haussés  artificiellement.  Il  faut  réduire  les  frais  de  produc- 
tion, la  division  du  travail  doit  devenir  plus  grande,  c'est  dans 
cette  division  du  travail  que  réside  la  force  des  Américains,  pour 
lesquels  tout  cela  est  plus  facile  que  pour  les  Allemands  av<ïc  leurs 
habiludes  historiques  et  les»  diversités  de  leur  pays.  Ce  qui  est 
remarquable,  c'est  l'accroissement  colossal  de  l'exportation  du 
fer  et  des  ouvrages  en  fer  :  1.395.000  T.  durant  les  9  premiers 
mois  en  1900,  3.216.000  en  1903,  c'est-à-dire  près  de  trois  fois 
plus.  Cet  accroissement  a  contribué  incontestablement  à  facili- 
ter la  traversée  de  la  crise  et  à  rendre  inutile  le  renvoi  de  nom- 
breux ouvriers  (1).  Si  l'on  regarde  le  développement  en  Russie, 
en  Amérique,  en  Angleterre,  on  ne  peut  se  soustraire  à  la  pen- 
sée que  le  débouché  de  notre  production  rencontrera  des  diffi- 
cultés croissantes.  Les  Allemands  ont  le  moins  de  raison  d'être 
pessimi^^tes,  car  ils  ont  un  admirable  passé  économique,  auquel 
celui  des  Américainsi  seuls  peut  se  comparer.  Mais  à  l'avenir, 
il  faut  s'efforcer  de  favoriser  davantage  encore  le  marché  inté- 
rieur. C'est  pour  cela  que  M.  de  Rheinbaben  a  toujours  demandé 
qu'on  accordât  un  concours  suffisant  à  l'agriculture.  Il  espère, 
que  Ton  réussira  enfin  à  s'entendre  sur  les  questions  urgentes  qui 
forment  l'objet  des  propositions  du  gouvernement  (canaux,  etc.). 
Les  prévisions  de  1904  sont  établies  avec  une  plus-value  de 
recelte  de  191  millions  ;  celle-ci  se  réduit  à  120  millions,  si  Ton 
déduit  l'emprunt  de  1903.  De  ces  120  millions,  104  proviennent 
du  budget  ordinaire,  16  du  budget  extraordinaire.  On  prévoit  une 
plus-value  de  4,6  millions  sur  les  impôts  directs,  de  3  1/2  sur  les 
impôts  indirects,  de  4  millions  sur  le  timbre,  de  0,9  sur  les  suc- 


(1)  M.  de  Rheinbaden  a  cru  nécessaire  de  se  défendre  contre  le  repro- 
che d'avoir  fait  l'éloge  de  tous  les  syndicats,  il  n*a  loué,  dit-il,  que  cer- 
tains syndicats,  notamment  celui  de  la  houille  ;  il  demande  que  le 
Syndicat  de  Tacier  arrive  à  une  diminution  du  prix  de  revient.  H,  re- 
gretterait qu'on  adoptât  en  Allemagne  les  procédés  des  trusts  améri- 
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cessions.  Les  chemins  de  fer  figurent  avec  138  millions  de  plus 
aux  recelles,  55  millions  aux  dépenses,  ce  qui  laisse  un  excédent 
de  83  millions. 

Le  chiffre  total  du  budget  ordinaire  et  extraordinaire  est  de 
2.800.803.050  M.,  soit  180  millions  de  plus.  Des  dépenses  174,5 
raillions  incombent  à  l'extraordinaire.  Les  exploitations  indus- 
trielles sont  en  plus-value  de  98,7  millions,  dont  82,7  millions 
affectent  les  chemins  de  fer  ;  les  recettes  des  voyageurs  sont  éta- 
blies en  plus-value  de  30  millionss  celles  des  marchandises  de 
100  millions.  Les  dépenses  permanentes  sont  en  plus-value  de 
55,6  millions  :  6,3  millions  pour  les  appointements,  indemnités 
de  logements,  6,6  millions  pour  les  travailleurs  auxiliaires,  1,4 
pour  les  institutions  philanthropiques,  11,5  millions  pour  le  ma- 
tériel d'exploitation,  12,8  pour  la  superstructure,  11,8  pour  le 
capital  d'exploitation.  La  dette  publique  exige  1.394.500  M.  de 
plus. 

M.  Richter  se  plaint  qu'on  ait  tardé  à  faire  connaître  le  résuHat 
de  l'exercice  de  1902,  qui  a  laissé  16  millions  de  mark  d'excé- 
dent. Etant  donné  que  les  recettes  fiscales  sont  une  sorte  de  ba- 
romètre, on  a  droit  à  en  demander  la  j)ublication.  L'année  1903 
donne  un  excédent  d'au  moins  22  millions,  soit  38  millions  en 
2  ans,  autant  que  le  déficit  de  1901.  De  1895  h  1901,  les  amortis- 
sements et  les  excédents  ont  été  enseml)lc  de  721  millions  ;  il 
faut  y  ajouter  les  dépenses  pour  des  emprunts;  productifs  (Wer- 
bende  Anleihen)soitl00millionsdemarkparan.Del895à  1902, en 
S  ans,  le  bilan  de  l'Etat  a  subi  une  amélioration  de  2  milliards. 
C'est  là  une  politique  de  thésaurisation,  M.  Richter  n'a  pas  d'ob- 
jection contre  les  dépenses  considérables  pour  le  renouvellement 
du  matériel  d'exploitation  desi  chemins  de  fer.  La  question  est  de 
savoir  combien  en  vient  des  recelles  ordinaires  ;  il  faut  rejeter 
le  système  de  taxer  l'avenir  au  profit  du  présent  ou  le  présent  au 
profit  de  l'avenir  ;  c'est  ce  que  fait  le  ministre  des  Finances  lors- 
qu'il feint  de  n'avoir  pas  d'argent  pour  payer  plus  de  contribu- 
tions matriculaires.  Il  est  inutile  de  thésauriser  à  l'excès.  En 
Prusse,  on  nage  dans  l'argent  en  comparaison  de  l'Empire  ;  une 
preuve, c'est  que  le  Seehandlung  a  pu  placer  500  millions  do  mark 
en  reports,  au  risque  de  gêner  la  politique  d'escompte  de  la 
Reichsbank.  M.  Richter  a  reproché  au  Chancelier  de  Billow,  de 
se  laisser  intimider  par  les  agra riens  dans  la  question  des  ca- 
naux. 

M.  de  Bûlow  a  repoussé  cette  accusation  :  «  Le  gouvernement, 
dit-il,  n'a  pas  abandonné  son  point  de  vue  de  principe  dans  la 
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qucslioti  des  voies  navignbles.  Il  croit  encore  aujourd'hui  que 
rélabïissemenl  de  voies  navigables  formant  un  réseau  complet 
est  flans"  rinlérèt  de  tous  les  citoyens  et  qu'un  système  de  route 
par  eau,  travei^sant  d'un  bout  à  l'autre  le  royaume  prussien  tout 
entier,  ne  peut  que  favoriser  le  développement  économique  du 
pays  ;  mais  il  croit  aussi,  après  les  événements  de  Tannée  der- 
nière, qu'il  importait  de  prendre  des  mesures  de  protection  effi- 
cace contre  le  retour  des  inondations.  » 

ParlanI  ensuite  des  traités  de  commerce,  l'orateur  dit  qu'il  est 
entré  dans  la  voie  des  négociations  relatives  aux  traités  de  com- 
merce avec  l'intention  ferme  d'obtenir  en  faveur  de  ragricullurc 
autant  d'avantages  que  le  permettrait  la  prise  en  considération 
des  InlértHs  des  autres  forces  productives  de  la  nation  et  du  bien 
public* 

La  Prusse,  avec  son  Einkommensleuer,  procure  de  vraies 
Batisfurlitms  aux  statisticiens,  suivant  l'expression  de  M.  de 
Foville  (1). 

A  la  veille  de  la  réforme  de  1891,  le  regretté  Ad.  Soelbeer,  de 
Gôltingue,  qui  se  chargeait  périodiquement  de  coordonner  et 
do  connncnter  la  statistique  des  revenus  dansi  le  royaume  de 
Prusse,  d'après  les  états  annuels  soumis  au  Landtag  par  l'ad- 
minislriition  des  finances,  résumait  comme  suit  la  marche  des 
revenus  depuis  1876  jusqu'à  1890. 


Nombre 

Total 

Movenuo 

Moyenue 

Amj<:^cs 

d.'s  revenus 

des  revenus 

par  cole 

par  habilanl 

MiUion^  de  mark 

1876 

8.467.000 

7.857.2 

928 

316 

1882 

9.205.000 

8.301.5 

902 

310 

Ië88 

9.916.000 

9.332.1 

941 

329 

1890, 

10.208.000 

9.936.1 

973 

342 

Le  mouvement,  dit  M.  de  Foville,  paraîtra  assez  lent,  si  l'on 
tient  compte  du  développement  de  la  population.  Elle  n'attei- 
giuûl  pas  encore  25  millions  d'ûmes  en  1876  et  en  1890  elle 
dépa^ftïiil  29  millions.  La  clientèle  de  VEinhommensteuer  à  celle 


(1)  Voir  La  Bichesse  et  les  Bcvenus  en  France,  en  Prusse  et  en  Hon- 
grie,  par  M.  de  Foville,  Economiste  français,  14  et  29  novembre  1903,  et 
ip  iriémoirc  du  professeur  Adolphe  Wagner,  de  l'Université  de  Berlin, 
statistique  des  revenus  et  des  fortunes  qui  a  été  présenté  à  rinstit4it 
International  de  statistique  (Session  de  Berlin,  1903,) 
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date  élait  de  839.072  personnes  directement  au  indireclement 
alteinlcs  par  242.077  cotes,  celle  de  la  Classensteuer  montait  à 
5.930.588  (avec  1 .608.778  cotes);  il  y  avait  exemplion  totale  pour 
22.318.273  personnes. 

A  rheure  actuelle,  la  population  à  considérer  est  presque  celle 
de  la  France,  34  millions  et  demi  en  1902,  y  compris  les  pays  de 
Hohenzollern  où  l'impôt  s<ur  le  revenu  a  été  introduit  par  une 
loi  du  2  juillet  1900  (seule  Tîle  d'Hclgoland  reste  épargnée 
jusqu'à  nouvel  ordre).  L'immunité  générale  accordée  aux  reve- 
nus de  moins  de  900  M.  a  réduit  à  la  fois  le  nombre  des  contri- 
buables et  le  montant  des  revenus  atteints,  l'impôt  eel  cependant 
devenu  de  plus  en  plus  productif,  par  siiite  du  relèvement  des 
tarifs.  Que  l'on  compare  les  constatations  de  1903  à  celles  de 
1892,  on  trouve  qu'en  onze  an»  tout  a  augmenté  de  près  de  50  0/0, 
la  masse  imposable  et  la  recelte  budgétaire.  Toutefois,  en  1903, 
il  y  a  eu,  en  comparaison  de  1902,  une  moindre  accélération  dans 
la  plus-value  du  revenu  imposable  (0.0  0/0)  et  une  moins^valuo 
de  1.3  0/0  dans  le  produit  de  l'impôt  ou  2.480.000  M.  (Berlin 
1.372.000  M.  Arnsberg  640.000,  Dusseldorf  703.000,  Cologne 
391.000). 


(1)  On  sait  qu'il  existait  autrefois  deux  taxes  différentes  ou  du  moins 
distinctes,  la  Classciisteuer  pour  les  petits  revenus  et  VEinkommens- 
teuer  pour  ceux  de  plus  de  3.000  mark  (3.750  fr.).  La  loi  du  11  juin  1891 
a  supprimé  cette  distinction.  Ij  Einkommensteuer  actuelle  frappe  tout 
revenu  de  plus  de  900  mark  (1.125  fr.).  Le  revenu  imposable  comprend 
la  totalité  des  produits  annuels  que  le  contribuable  retire,  en  argent 
on  autrement,  de  ses  capitaux  mobiliers,  de  ses  immeubles,  de  son  com- 
merce, de  son  industrie,  de  l'exercice  d'une  profession  quelconque.  On 
défalque  du  produit  brut  l'intérêt  des  dettes  existantes  et  les  dépenses 
que  nécessitent  la  création  et  l'entretien  du  revenu,  assurances  com- 
prises. Il  n'y  a  pas  déduction  directe  d'un  a  minimum  d'existence  »  ; 
mais  le  tarif  de  l'impôt,  dégressif  à  la  base,  devient  en  outre  progressif 
à  un  moment  donné  :  les  revenus  de  900  à  1.050  mark  payent  6  mark, 
soit  en  moyenne  0.6  0/0  ;  ceux  de  3.000  à  3.5(X)  mark  payent  60  mark,  soit 
au  plus  2  0/0  ;  ceux  de  9.5(X)  à  10.500  mark  payent  300  mark,  soit  envi- 
ron 3  0/0.  Ce  dernier  taux  reste  applicable  jusqu'à  30.500  mark  et  fait 
ensuite  place  au  taux  de  4  0/0,  qui  est  le  taux  maximum.  L'inscription 
des  contribuables  dans  telle  ou  telle  catégorie  s'opère  généralement  d'of- 
fice pour  les  petits  revenus;  ceux  de  plus  de  3.000  mark  doivent  faire 
l'objet  d'une  déclaration.  Dans  un  cas  comme  dans  l'autre,  des  erreurs 
sont  possibles  et,  par  suite,  des  inégalités  de  traitement.  Certaines 
familles,  malgré  leurs  réclamations,  se  verront  assigner  un  revenu  supé- 
rieur à  leur  revenu  vrai  ;  ailleurs,  ce  sera  le  contraire. 
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C.oulribu&bles 

1892 3.438.000 

1896 2.664.000 

1901 3.649.000 

1902 3.702.047 

19(13 3.897.782 


Rcv.  nels  iaiposab. 

&ail lions  de  mark 
5.961.4 
6.261.5 
8.854.2 
9.036.0 
9.091.6 


de  l'iinpôl. 

124.8 
127.1 
186.9 
188.8 
186.4 


La  i  logress^ion  csl  ici  plus  rapide  ;  outre  la  croissance  nalu- 
relle  des  revenus  déjà  imposés,  il  y  a,  chaque  année,  un  grand 
noïnhrc  de  familles  ou  d'individus  dont  le  budget  arrive  au  ni 
venu  de  la  taxation.  Peut-être  l'autorité  se  montre-t-elle  moins 
indulgente  à  mesure  que  les  besoins  du  Trésor  augmentent  ; 
c'nsl  une  suppos=ition  de  M.  de  Fo ville  qui  n'est  peut-être  pas 
lout  â  tait  inexacte,  la  machine  administrative  en  Prusse  a  tou- 
jours serré  Técrou. 

Pour  1903,  en  éliminant  les  personnes  morales,  (|ui  dans  le 
tableau  ci-dessus,  sont  confondues)  avec  les  autres,  on  arrive  à 
3.895.184  contribuables,  les^]uels  se  partageraient  comme  suit: 
de  WU  à  2.100  M.  de  revenu  3.100.572,  de  2.100  à  3.000  M. 
332.9JC,  de  3.000  à  6.000  M.  301.527,  de  6.000  à  9.500  M.  79.202, 
de  9.500  à  28.500  M.  03.633,  de  28.500  à  100.000  M.  14.651, 
enfin  2.653  persoimes  sont  imposées  pour  un  revenu  supérieur 
à  iOO.UOO  M.  Voilà  donc  comment  s'échelonneraient  aujourd'hui 
les  rev«  nus  individuels  en  Prusse  d'après  la  statistique  officielle 

Le  liibleau  ci-dessous  indique  le  nombre  des  contribuables, 
leur  répartition  de  900  à  3.000  M.  et  dans  les  catégories  supé- 
rieures, le  revenu  moyen  et  l'impôt  moyen.  Pour  la  première 
foisj  eu  1903,  il  y  a  eu  une  moinst-value. 


Nombre              0.0  de  h 

Revenus 

lir 

pôi 

des  contribuables    population 

millions 

nio}  onuc 

millions 

moyenuc 

TJi  900  à  3.000  mark  : 

1892..     2.118.969           7.1 

2.912.0 

1.374 

32.8 

15.5 

1902. .     3.309.696          9.6 

4.459.9 

1.348 

49.0 

14.8 

1903..     3.433.488          9.8 

4.616.0 

1.344 

.50.6 

14.7 

Au-dessus  de  3.000  mark  : 

1892..        316.889           1.1 

2.792.3 

8.812 

82.0 

268.6 

VJin.,        449.681           1.3 

4.100.0 

9.118 

121.1 

269.4 

1903..        461.696           1.3 

4.093.2 

8.866 

120.8 

261.6 

Au-dessus  de  900  imirk  : 

ISîyJt..     2.435.858          8.1 

5.704.3 

2.342 

114.8 

47.1 

190^2..     3.759.377        10.9 

8.559.9 

2.277 

170.2 

45.3 

1903..     3.895.184        11.1 

8.709.3 

2.236 

171.4 

44.0 
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La  répartition  des  coiilribuables  enlre  les  villes  et  les.  cam- 
pagnes est  intéressante  à  connaître  dandi  un  pays  comme  la 
Prusse. 

Dans  les  villes  Dans  les  caiiipagnc^ 

Cootnbuables    0/0  du  total   0/0  de  la  pop.     Cùniribuab.     0/0  du  lot.  0/0  de  la  pop. 

De  900  à  3.000  mark  : 
1892. .     1.172.160  83.1 

1903.  .     2.092.189  8ô,5 

Àu-dtisus  de  3,000  mark  : 

18îî^..        237.7S6  m.V 

1903- .        305,693  14,o 

Au-dfssiis  ih'  91 KJ  murk  : 

1892..      lAmmu         U)0 
1903,,     2.447,882        IDU 

La  populaliori  sotiiiitso  h  rinipùl  sur  li*  irvi*Jiu  (chefs  de  fa- 
mille el  dépeudanls  du  clirf  dv  UimWlv)  rUui  dt'  Xy.d  0/0  de  la  lo- 
lalitL^  contre  "il). 3  en  hSlIfJ  ;  dans  1rs  \illrs  lu  prt^portion  était  de 
40  0/0,  de  28  0/0  dans  les  campa giics'. 

Los  conlribuablcs  non  pliysiques  (peri^oniirs  morales,  sociétés) 
étaient  ; 


9.9 

94G.809 

92.3 

5.2 

13.6 

1,341.299 

92.7 

6.8 

2.U 

79.133 

7.7 

0.4 

2,3 

106.ai3 

7.3 

0.5 

11.9 

1.02,3.942 

100 

5.7 

L5.9 

1.447.302 

100 

7.3 

Noïiilii^ 

Rpiii^riii  (old 

fU'Vt'nu  moji^it      jmp.  lulal 

Iinpôl  nioou 

MiHou*  lit?  ntaj-k 

18^..... 

2.028 

257,0 

126.7             10.0 

4.958 

1902, . .  , . 

2,670 

476.1 

178.3            18.6 

6.982 

IDOa, . .  . . 

2.596 

382.2 

147.7            14.9 

5.782 

V^esi  ici  t|ue   l'un   teniaitpie  m'ileuienl   Ï\*\M   de  la  moindre 
praspérilé.  En  1903,  ct^s  sociétés  se  répa ('lissaient  ainsi  : 


Sooiétés    par   actions. .,,,,,.. 

"âoeiétés    minières, . , , 

A  SS0C  i  ft t  i  o  n  î^   cM^opérat  i ves . . . . , 
Sociétéij  de  coasoniraation.  . . . 

2,598       7.204.4         382.2        14.9 

Bien  que  la  vto  soit  onenre  î^<^iisiblf*ni!'nl  niuins  chère  en  Al- 
lemagne qu'en  France,  par  exeni|ïle,  on  no  pend  pas  considérer 


m  illbiis 

Hcvcmi 

Produit. 

Xombra 

en  FVu«se 

de  l'imp 

i.m2 

6.392,5 

325.1 

12.7 

119 

778.4 

48.4 

1.9 

441 

29-4 

3.6 

1 

236 

4.1 

5.2 

2 

fc 
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Cïïjuine  une  nation  riche  celle  où  les  deux  tiers  au  moins  des  re- 
veims  échappent  à  Timpôt,  parce  qu'inférieurs  à  900  mark,  et 
où  les  cinq  sixièmes  des  revenus  imposés  restent  compris  entre 
900  et  2.100  mark.  Mais,  au  train  dont  vont  les  choses,  il  ne 
faudra  pas)  beaucoup  d'années  pour  changer  du  tout  au  tout 
cette  situation.  Les  grosses  fortunes  deviennent  relativement  nom- 
bruuîsos  en  Allemagne.  M.  Paul  Leroy-Beaulieu  en  trouvait  na- 
guère la  preuve  dans  les'  rôles  de  VErganzungssleuer,  taxe  addi- 
lionnelle  sur  le  capiUil.  Etaient  passibles  de  cet  impôt,  comme 
possédant  plus  de  1  million  de  mark,  6.016  personnes  en  1899 
CE  6.604  en  1902,  soit  10  0/0  de  plus  en  trois  ana.  Eh  bien,  la 
même  conclusion  sie  dégage  de  la  classification  par  quotité  des 
revenus  individuels.  Ceux  de  plus  de  96.000  mark  (120.000  fr.) 
élaienl  autrefois  chose  fort  exceptionnelle  :  62  seulement  en  1853 
el  43i  en  1883  :  or  on  en  trouve  déjà  1.658  en  1892  et  2.762  en 
1902  l  C'est  en  dix  ans  une  augmentation  des  deux  tiers,  alors 
que,  pour  les  catégories  de  revenus  allant  de  2.100  à  28.800  M., 
rfiugmenlation  n'est  guère  que  de  40  à  45  0/0. 

El  eïiose  significative,  les  gros  revenus  progressent  plus  vite 
encore  comme  valeur  que  comme  nombre.  Le  tableau  suivant 
donné  par  M.  Wagner,  en  fait  foi. 

Revenus  de  plus  de  3.000  mark, 

Augninilal. 
Cal(^grorie    de  revenus  eu  189d   en  190i  à  1902 


(millions  de  mark)  0/0 

Revenus  de    3.000  à    6.000  mark 873        1.179  35.0 

^      de    6.000  à    9.600    —     429  575  34.0 

—      de    9.600  à  28.800    —     727        1.001  37.7 

-^      de  28.800  à  96.000    —     462  655  41.8 

-^      de  plus  de  96.000     —     398  690  73.4 


Ensemble 2.889        4.100        41.9 

(\\i  vuil  que  le  déveU>ppe:nent  proportionnel  des  gros  revenus 
osl  â  peu  près  double  de  ctdui  des  revenus  moyens.  C'est  là  ce 
qu'on  a  pu  appeler  assez  justement  «  la  floraison  des  millions  » 
uu  tle^  millionnaires. .  La  sève  monte,  monte.  Et,  sans-  doute, 
il  y  a  lii  un  aigiiment  tout  trouvé  pour  les  réquisitoires  du  socia- 
lisme germanique  ;  mais,  d'autre  part,  rien  ne  prouve  mieux 
l'exlîciiiu    vitalité    de  l'industrie    et  du    commerce    allemands. 
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sources  principales  de  toutes  cesi  grosses  fortîines  qui  commen- 
cent à  pulluler  sur  la  rive  droite  du  Rhin. 

Quant  aux  contribuables  ayant  plus  de  100.000  M.  de  revenu, 
on  comptait  : 


ConlribuaLles  phygigues  Peraonues  morales 
189i  1903  t892         1903 

Revenus  de      100.000  à     2(X). 000  mark. .     1.135       1.812       194       239 


de  200.000  à  300.000  ~  .. 

287 

435 

91 

114 

de  300.000  à  400.000  —  .. 

84 

179 

34 

61 

de  400.000  à  500.000  —  .. 

50 

84 

33 

29 

de  500.000  à  1.000.000  —  . . 

72 

85 

51 

81 

de  1.000.000  à  2.000.000  —  . . 

27 

42 

28 

44 

de  2.000.000  à  3.000.000  —  .. 

— 

8 

10 

16 

de  3.000.000  à  4.000.000  —  .. 

1 

2 

3 

5 

de  4.000.000  à  5.000.000  —  .. 

1 

3 

4 

6 

de  5.000.000  à  lO.œO.OOO  —  .. 

2 

2 

1 

4 

do  10.000.000  à  14.000.000  —  . 

•  — 

1 

1 

1 

1.659       2.653      450       600 

L*inipùl  complémentaire  sur  la  fortune,   qui  est  de   1.2  piii 
mille,  atteignait  : 


Contribuables 

1895     520.192 

1899-1901 569.596 

1902-1904 616.917 


Fort  11  lie        ProdujL  ilc  riiiii|K 
millions  millioit!» 


38.280 
43.361 
47.581 


Vô3 
21.8 
23.8 


Au-dessus  de  2  millions,  on  trouve 


1805 


IWt 


Fortunes  de 
—        de 


H' 


2  à  3  millions. 

3  à  4  — 

de  4  à  6  —   . 

de  5  à  10  — 

de  10  à  15  — 

de  15  à  20  — 

do  20  à  30  — 

do  30  à  40  —   . 

de  40  à  50  —   . 

de  50  à  100  — 

de  100  à  204  -- 


882 

1.080 

335 

470 

203 

2^1 

295 

336 

66 

90 

29 

10 

13 

18 

2 

U 

1 

4 

2 

S 

2 

2 

1.830 

2.îm 
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En  19U2,  la  fortune  la  plus  considérable  à  Berlin,  tombant  sous 
le  coup  de  Timpôl  complémentaire,  était  de  35  millions  de  mark, 
puis  venaient  2  contribuables  de  32  millions  chacun,  puis  8 
de  20  à  27  millions.  On  comptait  à  Berlin  1.300  millionnaires 
dont  39  avaient  plus  de  10  millions'.  Le  revenu  le  plus  élevé  était 
de  2.960.000  M.,  (impôt  118.400M.),  puis  2.620.000  M.,  et  12 
autres  dont  le  revenu  dépassent  un  million.  On  comptait  à  Ber- 
?  lin  53.899  personnes  ayant  plus  de  3.000  M.  de  revenu,  378.484 

I  avec  un  revenu  inférieur,  dont  176.116  do  660  à  900  M.,  143.827 

'•  de  900  à  1.050  M.  26  institutions  avaient  un  revenu  supérieur  à 

i  1   million,  dont  une  avec  12.750.000  M.   On  compte  129  per- 

\  sonnes  ayant  une  fortune  de  plus  de  100.000  M.  et  un  revenu  in- 

férieur à  3.000  M. 

La  réforme  de  l'impôt  sur  le  revenu,  que  M.  de  Miquel  a  s^i 
faire  voler  par  le  Landtag  prussien  et  qui  trouve  son  expression 
dans  les  lois  du  24  juin  1891,  a  donné,  tout  au  moins  au  point 
de  vue  des  recettes,  une  plus-value  très  appréciable.  Le  rende- 
ment a  progrei^sé  de  80  millions  de  mark  avant  la  réforme,  à 
124  millions  en  1892  cl  186  millions  en  1901.  Mais  s'il  est  satis- 
faisant pour  le  Trésor,  Tinipôt  sur  le  revenu  est-il  accepté  sans 
opposition  ?  ne  rencontrc-t-il  pas-'  de  critique  ?  L'écho  de  ces  cri- 
tiques ne  franchit  guère  la  frontière.  On  a  pu  croire  que  Tappli- 
calion  de  la  loi  se  faisait  d'une  façon  harmonieuçte,  sans  discor- 
dance et  que  l'on  considérait  presque  comme  un  acte  d'impiété 
de  signaler  les  défauts,  les  imperfections,  les  duretés  du  mo- 
nument édifié  par  M.  de  Miquel  (1). 


(1)  M.  Fuisting,  président  de  Chambre  au  tribunal  supérieur  admi- 
nistratif, raconte  dans  la  préface  de  l'ouvrage  Die  Einhommenshe- 
ateurrung  der  Zunkunft  (Heymann,  Berlin,  1903),  que  M.  de  Miquel 
n'aurait  été  que  le  père  adoptif  de  la  loi  réformant  Fimpôt  siu*  le 
revenu  ;  le  projet  en  aurait  été  élaboré  sous  son  prédécesseur  M.  de 
Scholz,  et  il  l'aurait  accepté.  Les  dispositions  étendant  l'impôt  sur  le 
revenu  aux  sociétés  par  acticns  ont  été  iîitrodu'tes  dans  la  loi,  contrai- 
rement à  ses  intentions,  par  une  décision  du  Cabinet  prussien.  D'autre 
part,  M.  de  Zedlitz  et  Neukirch,  dans  ses  Trente  années  de  politique 
financière  et  fiscale  prxissiennef  rappelle  que  le  prince  de  Bismarck  était 
l'adversaire  de  la  déclaration  obligatoire,  qu'il  sut  entraver  la  réforme, 
malgré  les  manifestations  réitérées  de  la  Chtmbre  do»  députés.  M.  de 
Scholz,  sous  l'influence  de  son  directeur  général  des  impôts  Burghardt, 
également  adversaire  de  la  déclaration,  ne  se  décidait  à  accepter  celle- 
ci  que  pour  un  impôt  sur  le  revenu  des  capitaux  placés.  La  réforme  ne 
devint  réalisable  qu'après  la  retraite  de  M.  de  Bismarck  et  grâce  à  Fha- 
bileté  de  M.  de  Miquel. 
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Il  est  vrai  que  les  objections  étaient  formulées  smrtout  au  cours 
de  la  discussion  du  budget  par  quelques  adversaires  convaincus 
et  incorrigibles,  comme  M,  von  Eynern,  qui,  celte  année,  an- 
nonçait que  les  tendances  de  réformer  l'impôt  sur  le  reveim 
joueraient  un  rôle  important  dan?,  la  prochaine  période  électo- 
rale. Nous  avons  nous-même  résumé  dans  le  Marché  Financier 
quelques-und  de  ces  débals  parlementaires,  où  Ton  faisait  le 
procès  de  VEinkommensleuer,  La  critique  regagne  peu  à  peu 
ses  droite.  M.  de  Miquel  n'étant  malheureusement  plus-  là  pour 
défendre  Tœuvre  capiUile  de  ses  dix  années  de  ministère,  les  ad- 
versaires de  éa  politique  disent  que  sa  réforme  présente  une 
série  d'échecs  :  on  a  transféré  les  impôt.s  sur  la  propriété  fon 
cière,  (bûtic  et  non  bûlie),  les  patentes  de  commerce  et  Timpôl 
sur  l'industrie  aux  communes  sans  les  modifier,  sans  les  trans- 
former conformément  à  leur  nouveau  caractère  d'impôt  local. 

L'attente  de  M.  de  Miquel  relativement  au  développement  du 
système  des  redevances  et  des  impôts  indirects  de  la  commune, 
n'a  pas  été  remplie  (1). 

Depuis  quelque  temps,  les  attaques  deviennent  plus  nom- 
breuses et  plus  bruyantes,  et  la  légende  d'une  acceplation  facile 
de  VEinkommensleuer,  dans  sa  forme  de  1891,  tend  à  dispa- 
raître. «  Si  les  socialistes  démocrates  ont  fait  si  facilement  des 
recrue^  dans  les  classes  moyennes,  écrit  M 4  Fuisting,  prési- 
dent de  la  Chambre  du  tribunal  supérieur  administratif  qui  juge 
en  dernière  instance  les  réclamations  des  contribuables,  il  faut 
en  chercher  certainement  en  partie  les  causes  dans  le  méconten- 
tement qui  résulte  des  intitulions  fiscales.  »  Cette  constatation 
a  produit  naturellement  une  grande  impression.  L'ouvrage  dans 
lequel  elle  est  consignée  fait  suite  à  d'autres  publications  «lu 
même  auteur,  consacrées  à  examiner  et  à  apprécier  les  griefs  io- 
gilimcs,  dont  il  avait  reconnu  rexislence  en  jugeant  les-  conflits 
entre  le  fisc  et  les  contribuables.  Il  a  eu  les  honneurs  d'une  dis- 
cussion au  Landtag,  cette  année,  au  mois  de  mars.  Nous  verrons 
plus  loin  comment  M.  Fuisting  a  exposé  de  la  façon  la  plus  auto- 
risée les  défauts  de  V fiinkommensleuer.  Mais  auparavant  nous 
voudrions  emprunter  au  compte  rendu  de  l'enquête  allemande 
sur  les  cartels,  le  récit  de  ce  qui  s'est  passé  dans  la  réunion  du 
26  mars  1903.  On  examinait  la  convention  des  houilles  de  la 
haute  Silésie,  on  en  était  à  la  neuvième  question,  aux  prix  ob- 

(I)  Voir  aussi  VImpôt  sur  le  Bevenu  en  Prusse,  par  Henri  Schuhler, 
pages  132  et  suivantes. 
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tenus  par  le  cartel  et  aux  raisons  qui  les  avaient  déterminés.  Le 
D'  Rive,  membre  de  l'administration  municipale  de  Breslau,  a 
fait  ressortir  le  surcroît  de  charges  que  la  hausse  du  charbon 
avait  imposé  à  la  ville  ;  Breslau  a  dépensé  pour  le  charbon  (gaz, 
chauffage,  etc.)  2  1/3  millions  de  mark  de  plus  qu'en  1897.  Il 
s'est  demandé  où  était  resté  cet  argent,  et  afin  de  résoudre  ce 
problème,  il  s'est  servi  des  indications  à  sa  portée. 

Au  nombre  des  sources  d'informations,  M.  Rive  fait  entrer  les 
données  concernant  les  revenus,  qui  peraietlcnt  de  se  rendre 
compte  des  bénéfices  de  l'exploitation  des  mines  et  du  commerce 
de  la  houille.  Le  compte  rendu  sténographique  de  la  séance  que 
nous  avons  sous  les  yeux  nous  apprend  qu'à  la  demande  môme 
de  M.  Rive,  les  renseignements  communiqués  par  lui  à  la  Com- 
mission d'enquête  ne  seront  pas  publiés  ;  ils.  sont  remplacés 
par  des  lignes  de  points.  Mais  la  procédure  du  Stadtrat  de  Bres- 
lau a  provoqué  des  protestations  et  des  contradictions  :  des  né- 
gociants» de  la  région  et  des  directeurs  d'exploilationsi  minières 
ont  déclaré  que  les  chiffres  n'étaient  pas  exacts,  qu'aucune  en- 
^'  treprise,  dans  les  dernières  années,  n'avait  vu  le  revenu  aug- 

menter dans  la  proportion  de  1  à  1.  11  a  pu  se  rencontrer  quel- 
ques exceptions»,  là  où  des  bénéfices  ont  succédé  à  des  pertes.  On 
a  objecté  à  M.  Rive  qu'il  ne  tenait  pas  compte  des  bénéfices  que 
les  négociants  en  charbon  avaient  pu  faire  à  la  bourse,  sur  les 
:.  valeurs  industrielles  allemandes  ou  étrangères. 

M.  Gamp,  membre  du  Reichstxig  et  fonctionnaire  de  Tadminis- 
^,  tration,  a  fait  ressortir  que  le  tableau  tracé  par  M.  Rive  n'en- 

;  trait  pas  dans  le  cadre  de  l'enquôle.  En  outre,  des  indications  in- 

^l  complètes,   fragmentaires  comnu?  celles  qu'il  avait  communi- 

^  quccs  sont  dangereuses.  Il  ne  résulte  pas  de  la  déclaration  du 

us^  contribuable  de  quelles/  sources  spéciales  provient  le  revenu. 

ï  On  dislingue  seulement  le  revenu  provenant  d'une  occupation 

':^  rémunératrice,  le  n^venu  provenant  du  capital  (dividende  d'ac- 

p,  lions,   part  dans  des  sociétés  minières,   intérêts*  d'obligations, 

'/  bénéfices  de  spéculation),  le  revenu  du  commerce  et  de  l'indus- 

trie, le  revenu  de  la  proi)riélé  immobilière.  M.  Gamp  »esl  ef- 
iT  forcé  de  démontrer  que  l'on  ne  pouvait,  à  l'aide  des  déclarations 

(1)  Kontradiktorische  Vcrhandlungen  uher  Deutsche  KartellefFLeH,  2, 
pages  370  et  suivantes.  Breslau  a  consommé  en  1901  95.000  tonnée,  qu^elle 
a  payées  16  M  98  la  tonne,  contre  14.91  en  1900,  14.15  en  1899,  13.62  en 
1898,  12.83  en  1897.  Le  surcroît  de  dépenses  encouru  par  suite  de  U 
hausse  équivaut  à  un  nombre  respectable  de  pfennigs  additionnels  à 
rimpôt  sur  le  revenu. 
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faites  par  les  contribuables,  arriver  à  préciser,  comme  le  Stadl- 
rat  de  Breslau  avait  essayé  de  le  faire,  la  part  du  revenu  pro- 
venant des  bénéfices  apportés  par  la  hausse  des  prix.  Il  a  dé- 
claré que  c'était  en  outre  aller  à  rencontre  deei  dispositions  de 
la  loi,  qui  avait  assuré  la  discrétion  sur  le  contenu  des»  décla- 
rations. Le  professeur  Schmoller  n'a  pas  été  du  même  avis  que 
les  adversaires  de  M.  Rive  :  il  a  trouvé  que  celui-ci  avait  fourni 
des  éléments  d'appréciation  très  intéressants,  très  topiques  (l). 

L'emploi  que  le  représentant  de  la  municipalité  de  Breslau  a 
fait  des  statistiques  fiscales,  et  vraisemblablement  il  a  cité  des 
noms  et  des  chiffres  particuliersv  a  gêné  les  délégués  du  gouver- 
nement, non  pas  tant  au  point  de  vue  spécial  de  l'enquête,  qu'au 
point  de  vue  général,  qu'au  point  de  vue  du  secret  professionnel, 
promis  par  le  législateur  de  1891. 

Cet  épisode  de  l'enquête  sur  les  cartels  n'a  été  qu'un  inter- 
mède sans  conséquence,  en  ce  qui  touche  l'enquête  gouverne- 
mentale ;  il  a  amené  un  échange  de  vues  intéressant  et  provoqué 
des  divulgations  sur  la  fortune  des  individus,  qui  n'ont  pas  été 
imprimées.  Mais  à  un  autre  point'  de  vue,  cet  épisode  a  une  sé- 
rieuse portée.  Il  montre  comment  le  possesseur  des  secrets  fis- 
caux peut  être  amené  à  en  faire  usage  pour  des  objets  qui  n'ont 
rien  de  commun  avec  la  perception  de  l'impôt.  Certains  esprits 
rigoureux  reprochent  déjà  au  législateur  moderne  de  détourner 
l'impôt  de  son  objet  primordial,  d'en  faire  un  instrument  de 
moralisation,  de  répartition  des  richesses',  de  prime  à  la  produc- 
tion et  à  l'exportation  ;  a  {orliori  se  plaindront-ils  qu'on  se 
serve  des  registres  de  l'administration.  11  semble  que  le  secret 
soit  d'ailleurs  mal  gardé.  Dès  le  22  novembre  1892,  un  député 
qui  s'est  fait  une  spécialité  de  défendre  la  contribuable,  M.  von 
Eynem,  affirmait  que  la  loi  était  manifestement  transgressée. 
que  les  listes  des  évaluations  étaient  connues,  qu'elles  circu- 
laient et,  depuis  lors,  on  a  cité  quelques  cas  d'indiscrétion  fla- 
grante. 


(1)  Le  directeur  général  Bernhardî  qui  représentait  la  Convention 
des  houilles,  a  discuté  les  chi£Pres  de  M.  Rive  ;  il  a  reconnu  cependant 
qu'en  1900  et  1901,  il  y  avait  eu  un  cas  de  plus-value  de  revenu  de 
190  0/0,  que  dans  trois  autres  cas,  la  plus-value  avait  été  de  43  0/0,  80  0/0, 
63  2/3  0/0.  Les  communications  de  M.  Rive  ont  dû  aller  assez  loin  dans 
Tordre  des  indiscrétions.  On  trouve  la  trace  de  discussions  pour  savoir 
si  Taugmentation  de  revenu  de  800  0/0  s'applique  à  tel  ou  tel  contri- 
buable. 
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A|)rès  cet  emprunt  à  Tenquôle  hur  les  carlelsi,  revenons  à 
M.  Fuisting.  Il  y  a  longtemps  (1897)  qu'il  avait  montré  le  con 
tribuable  à  la  merci  de  Tadminislralion,  le  nombre  croissant  des 
réclamations,  la  fiscalité  poussée  à  Texcès',  la  protection  accor: 
dée  au  contribuable  insuffisante  (1). 

Le  président  Fui^iling  proclame  hautement  les  droits  de  FEtal 
et  les  devoirs  du  contribuable,  mais  il  n'est  j^as  moins  caligori- 
que,  lorsque  les  garanties  de  bonne  administration  et  de  bonne 
justice  lui  semblent  atteintes.  Si  pénibles  qu'aient  été  ses  criti- 
ques au  ministre  des  Finances  de  Pnisse,  elles  n'en  méritent 
pas  moins  d'attirer  l'attention  du  Parlement  et  elles  seront  prises 
en  considération,  dès  que  Ton  procédera  à  un  remaniement  de  la 
loi  de  1891.  M.  Fuisting,  par  ses  fonctions,  a  été  admirablement 
placé  pour  se  rendre  compte  des.  inconvénients  du  régime  actuel, 
pour  en  voir  les  rouageji  démontés,  pour  en  apprécier  les  in- 
justices et  les  duretés.  Les  objections  qu'il  est  amené  à  formu- 
ler ne  portent  pas  sur  des  détails,  elles  visent  des  points'  essen- 
tiels. Procédant  avec  une  rigueur  scientifique,  il  conunence  par 
signaler  deux  erreurs  commises  par  le  législateur  de  1891,  er- 
reurs qui  constituent  une  contradiction  flagrante  de  la  défini- 
tion môme  du  revenu,  telle  qu'elle  a  été  présentée  et  adoptée. 
V lunkommensleaer  devait  être  exclusivement  un  impôt  portant 
sur  des  personnes  physiques,  atteignant  le  revenu  en  dehors 
de  ce  qu'on  appelle,  les  sources  de  produit.  Or  englober  le  ren- 
dement obtenu  par  des  si3ciélés  anonymes,  qui  sont  des  entités 
arlificicllcs,  factices,  créées  en  verUi  de  dispositions  juridiques, 
incapables  d'avoir  un  revenu  personnel,  c'est  transgresser  le 
principe  même  de  la  taxation  personnelle.  C'esft  saisir  à  la  fois 
le  rendement,  le  produit  (Erlrcuj)  à  sa  source  comme  l'eût  fait 
l'impôt  réel,  et  le  reprendre  une  seconde  fois,  lorsqu'il  a  passé 
entre  leî^>  mains  du  contribuable  (actionnaire).  Le  fait  qu'on  a 
fait  commencer  la  taxation  seulement  au-dessiis  d'un  certain 
chiffre,  qu'on  a  laissé  indemne  jusqu'à  3  1/2  0/0  le  dividende 
el  (pie  l'impôt  sur  le  revenu  n'est  dû  qu'au-dessuî^  de  3  1/2  0/0 
ne  modifie  en  rien  le  fait.  Tout  au  contraire,  il  confirme  qu'il  y 


(1)  «  Le  nombre  des  réclamations  va  toujours  en  augmentant, cependant 
beaucoup  de  contribuables  hésitent  à  attaquer  les  décisions  de  la  Com- 
mission. On  préfère  payer  plutôt  que  d'avoir  des  démêlés  et  des  ennuis 
avec  l'administration,  on  redoute  les  représailles.  Il  règne  une  sorte  de 
terreur.  (Schuhler,  ouvrage  cité  page  140.)  D'après  M.  Fuisting,  il  y 
aurait  ou  jusqu'ici  80.000  réclamations,  dont  la  plupart  sont  typiques 
pour  juger,  de  l'esprit  et  des  procédés  avec  lesquels  on  applique  la  loi. 
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a  là  un  cas  de  double  Uixalion  du  méuie  objet  (1).  Aï.  P'uisling 
est  d'avis  que  l'on  pourrait  frapper,  dans  les  niômes  conditions, 
les  majorats  (fidéicommis)  el  les  biens  de  main-morte,  que  le 
législateur  n'a  pas  englobés  dans  le  cadre  de  YEinkommcn- 
steuer.  Il  est  même  des  sociétés,  comme  celles  des  chemins  de 
fer,  qui  supportent  un  impôt  spécial  et  qui  subissent  ainsi  une 
triple  taxation. 

L'extension  de  l'impôt  aux  sociétés  par  actions  a  été  très  com 
battue  il  y  a  une  douzaine  d'années^,  une  forte  minorité  a  volé 
contre  le  projet  ;  depuis  lors,  les  idées  se  sont  modifiées  et  il 
n'est  pas  impossible  que  la  loi  soit  amendée  sur  ce  point  (2). 

L'innpôt  sur  le  revenu  ne  frappe  point  les  accroissements  de 
fortune,  survenus  dans  l'année  et  résultant  d'héritages,  dona- 
tions, assvurances  sur  la  vie,  bénéfices'  provenant  de  la  vente 
occasionnelle  d'imiueubles,  mais  il  atteint  le  produit,  de  spécula- 
lions  financières  ou  immobilières  (dé<luction  faite  des  pertes 
éventuelles)  —  que  ces'  spéculations  Foienl  le  fait  de  profession- 
nels ou  d'amateurs.  M.  Fuisting  est  opposé  à  celte  conception, 
qui  ne  cadre  pas  non  plus  avec  l'idée  maîtresse  du  revenu.  Des 
accroissements  de  fortune,  des  acquisitions  exceptionnelles,  ne 
résultant  pas  d'une  production  continue,  ne  peuvent  être  con- 
sidérés comme  des  revenus  (3). 


(1)  Le  ministre  des  Finances  avait  voulu  ne  pas  toucher  aux  sociétés 
anonymes  ;  ses  collègues,  séduits  par  le  fait  que  le  revenu  des  sociétés 
anonymes  était  soumis  à  Timpôt  communal  depuis  1885,  introduisirent 
le  même  principe  dans  la  loi  de  1891.  Le  projet  de  loi  exemptait  le 
revenu  jusqu'à  3  0/0,  la  Chambre  porta  la  franchise  à  3  1/2  0/0.  Les 
Sociétés  mit  beschrankter  Haftung  (lois  de  1892  et  1898),  ne  sont  pas 
atteintes  par  Timpot  sur  le  revenu  ;  les  participants  paient  individuelle- 
ment. 

(2)  Une  discussion  très  intéressante  est  celle  que  M.  Fuisting  engage 
pour  montrer  combien  le  législateur  est  en  contradiction  avec  lui-même, 
combien  il  a  été  guidé  par  des  considérations  fiscales,  alors  quHl  n'a  pas 
eu  la  même  prétention  à  l'égard  des  étrangers  ayant  des  capitaux  pla- 
cés en  Prusse.  M.  de  Miquel  était  opposé  à  tout  impôt  sur  les  coupons. 

(3)  Voici  un  exemple  :  deux  propriétaires,  dont  l'un  a  reçu,  par  héri- 
tage, jdont  l'autre  a  acheté  par  spéculation,  possèdent  chacun  une  mai- 
son de  100.000  mark  ;  ils  la  revendent  chacun  120.000  mark,  réalisant 
chacun  20.000  mark  de  bénéfice.  Le  premier  aura  à  payer  l'impôt  sur 
4.800  mark  de  revenu,  soit  118  mark,  le  second,  le  spéculateur,  aura  à 
payer  pendant  3  ans  sur  4.800  H-  20.000  :  3,  soit  sur  11.466  mark,  c'est-à- 
dire  330  M.  Le  spéculateur  est  traité  comme  s'il  avait  un  revenu  durable 
de  11.466  mark  pendant  3  ans. 
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La  seule  explication  de  celte  différenciation  se  trouve  dans  le 
désir  de  saisir  la  spéculation  ;  or,  le  fruit  de  celle-ci  ne  cons- 
liiue  q-u'un  rendement  aléatoire,  non  'un  revenu  régulier.  11 
tombe  sous  le  coup  de  l'impôt  sur  le  capital  et  la  fortune,  il  est 
atteint  par  le  droit  de  succession.  M.  Fuîsting  ne  dissimule  pas 
qu'il  y  a  là  place  à  des  excès  de  zèle  de  la  part  des(  fonction- 
naires, qui  chercheront  des  bénéfices  de  spéculation  là  où  ils 
n'exigent  pas  et  qui  se  serviront,  pour  le»  présumer,  de  toutes 
les  indications  qu'ils  pourront  réunir.  On  a  recueilli  peu  de  ré- 
clamations de  contribuables  dont  en  avait  taxé  les  bénéfices  de 
spéculation  en  valeurs  mobilières,  mais  un  très  grand  nombre 
de  réclamations  concernant  les  résultats  de  transactions  im- 
mobilières. -Il  est  fort  difficile  de  constater  les  premiers  ;  com- 
ment savoir  qu'un  rentier  qui  opère  des  arbitrages,  entre  les 
valeurs  de  son  portefeuille  et  d'autres,  le  fait  dans»  un  but  de  spé- 
culation ;  c'est  donner  entrée  à  des  présomptions  toutes  sub- 
jectives, qui  échappent  à  l'appréciation  des  tiers.  Un  spécula- 
teur malheureux  peut  modifier  ce  qu'il  doit  à  l'Etal,  en  accusant 
se?i  perles,  et  il  ne  lui  ^ra  pas  difficile  de  dissimuler  ses  béné- 
fices, en  niant  toute  intention  de  spéculer.  Le  résultat  financier 
de  cette  disposition  ne  doit  pas  être  considérable,  et  il  y  aurait 
lieu  de  la  supprimer  (1). 

La  partie  de  la  loi  de  1891  qui  indique  les  déductions  admises 
pour  établir  le  revenu  net,  la  défalcation  des  impôts,  des  inté- 
rêts, des  sommes  consacrées  à  l'amortissement,  n'est  pas  davan- 
tage à  l'abri  de  la  critique  ;  elle  a  été  établie  avec  une  certaine 
légèreté,  elle  laisse  la  porte  ouverte  à  de^  chicanes,  à  des  contes- 
tations. Un  reproche,  c'est  que  la  taxation  ne  porte  pas  sur  le 
revenu  réel  de  Tannée  écoulée,  mais  qu'elle  fait  entrer  en  ligne 
les  prévisions  du  revenu  durant  l'année  à  venir,  en  admettant 
un  dégrèvement  si  le  revenu  a  diminué  effectivement  d'un  quart. 
De  môme  des  objections  s'élèvent  contre  la  détermination  du 
revenu  d'après  la  moyenne  des  troi^  dernières  année?.  Il  en 
résulte  des  étrangetés  :  un  détenteur  d'actions  qui  ont  rapporté 
comme  di\idende  20  0/0,  10  0/0,  paiera,  s'il  les  a  eues  pendant 


(1)  Le  nombre  des  personnes  morales  (compagnies),  soumises  à  rim- 
pôt  sur  le  revenu  est  de  : 

Nombre        Reveuu  lati^         Impùl 

1892 2.028     267     10.0 

1901 2.661     478     18.7 

1902 2.670     476     18.6 
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20-4-   10-1-0 

Irois  ans,   — -2- -ï- —  =  10  0/0,  s'il  les  a  eues  les  deux  der- 

3 

nières  années  — It-    =  5  0/0. 

Les  critiques  deviennent  plus  vives  encore,  lorsque  le  prési- 
dent Fuisting  en  arrive  à  la  mise  en  œuvre  de  l'impôt.  Les  choses 
ne  vont  certainement  pas  toutes  seules,  et  l'on  est  loin  d'un  étal 
idyllique,  d'un  accord  sans  nuage  entre  le  fisc  et  ses  tributaires. 
Si  l'administration  conteste  une  déclaration  sur  trois,  les  contri- 
buables en  appellent  souvent  à  l'autorité  supérieure  contre  la 
décision  des  commissions  d'évaluation  et  de  taxation.  En  1900, 
il  y  a  eu  250.945  appels  présentés  par  les  contribuables,  (70.9 
par  mille  déclarations),  sur  lesquels  202.899  ont  été  reconnus 
fondés  ;  les  présidents  des  Commissions  ont  fait  .de  même 
dans  1.183  cas  et  ils  ont  obtenu  gain  de  cause  dans  1.134  affaire?^ 
Si  les  réclamations  sont  aussi  nombreuses  (Berlin  110  sur  mille, 
Konigsberg  113,  Marienwerdcr  134,  etc.),  c'est  une  preuve  de 
mécontentement.  Il  faut  retenir  que  80  0/0  des  réclamations  ont 
abouti  à  un  résultat  favorable,  et  encore  dans  les  48.046,  qui 
ont  été  rejetées,  il  s'en  trouve  un  nombre  considérable  qui  n'ont 
pu  être  examinées  sur  le  fond  même,  dont  le  rejet  a  été  motivé 
uniquement  par  leur  présentation  tardive,  après  expiration  du 
terme  légal.  Ces  chiffres  sont  inquiélantFi,  neuf  ans^  après  l'entrée 
en  vigueur  de  la  loi.  Nous  ne  pouvons,  faute  de  place,  suivre 
le  président  Fuisting  dans  la  critique  raisonnée  qu'il  fait  et  des 
dispositions  du  législateur  et  de  leur  application  en  ce  qui  lou- 
che la  préparation  des  listes  des  contribuables^  la  réunion  des 
éléments  d'appréciation  concernant  leur  revenu  et  leur  fortune, 
éléments  qui  constituent  une  enquête  non  contradictoire,  des- 
tinée à  faciliter  la  besogne  des  commissions  d'évaluation,  en 
ce  qui  touche  la  composition  des  commissions  d'évaluation  et 
de  taxation,  leur  façon  de  procéder,  la  prédominance  de  l'élé- 
ment fiscal  et  bureaucratique,  les  exigences  et  les  chicanes  aux- 
quelles le  contribuable  est  exposé. 

Une  réforme  s'impose,  l'expérience  est  faite,  elle  est  décisive, 
elle  a  prouvé  qu'il  y  avait  un  excès  de  fisicalité  parce  que  ce  sont 
des  considérations  fiscales  qui  ont  prédominé.  N'est-il  pas  exor- 
bitant que  la  même  personne,  qui  est  un  fonctionnaire  de  l'Etat, 
présida  la  Commission  d'appel,  instruise  toute  l'affaire  et  fina- 
lement rende  le  jugement  ?  Et  toutes  led  difficultés  que  rencontre 
le  contribuable  lorsqu'il  veut  établir  son  revenu  et  combattre 
les  conclusions  de  la  taxation  !  la  production  de  ses  livres  de 
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complabililé,  non  pas  une  fois,  mais  deux  ou  trois  fois  (1),  la 
nécessité  de  répondre  à  des'  questions  minutieuses,  qui  peuvent 
sembler  grotesques  et  odieuses. 

L'Administration  a  cherché  à  obtenir  des  recettes  aussi  consi- 
dérables' que  possible  avec  un  minimum  de  frais*  généraux  : 
de  là  elle  a  été  amenée  à  des  organisations  insuffisantes,  elle  a 
créé  des  districts  fiscaux  trop  étendus,  elle  a  admis  la  formation 
de  sous-commissions  de  trois  membres,  avec  délégation  de  pou- 
voirs; Tencombrement  des  afl'aires  soit  devant  la  Commission 
d'appel,  soit  devant  le  Tribunal  supérieur  empêchent  le  fonction- 
nement régulier  de  ces  juridictions.  On  cite  des  Commissions 
dont  les  membres  ont  chacun  plus  de  quinze  cents  affaires  à 
examiner. 

On  sait  que  Timpôl  sur  le  revenu  en  Prusse  comprend  deux 
catégories  :  les  contribuables  dont  le  revenu  es*  supérieur  à 
3.000  M.  sont  tenus  à  la  déclaration  ;  ceux  dont  le  revenu  esi 
compris  entre  900  et  3.000  M.  sont  taxés  d'office,  d'après  les 
signes  extérieurs,  d'après  les  indications  recueillies  par  la  Com- 
mission. En  1901,  sur  3.649.188  contribuables,  435.696  avaient 
un  revenu  supérieur  à  3.000  M.,  2.213.492  (88  0/0),  un  revenu  de 
900  à  3.000  M.  La  perception  de  l'impôt  sur  les  revenus,  entre 
900  et  1.500  M.  est  trtîs  onéreuse  ;  le  nombre  des  rôles  est  très 
considérable  puisqu'il  s'applique  à  près  de  2  millions  de  per- 
sonnes, qui  ont  à  payer  6,  —  9,  —  12  ou  16  M.  La  recette  du  Tré- 
sor est  de  22  millions  de  mark.  Des  motifs  d'ordre  politique  et 
budgétaire  s'opposent  à  ce  que  l'on  accepte  la  proposition  de 
M.  Fuisting  de  porter  à  1.500  mark  le  minimum  soumis  à  l'impôt; 
l'affranchissement  de  ces  contribuables-  est  aussi  impossible,  en 
considération  de  la  taxation  locale.  Ce  sont  eux  qui  imposent 
les  plus  fortes  dépenses  aux  communes»  pour  les  écoles,  les 
hôpitaux,  l'assistance  publique.  D'autre  part,  c'est  à  leur  égard 
que  s'exerce  avec  le  plus  de  sans-gêne  la  routine  bureaucrati- 
que. M.  Fuisting  est  d'avis  que  le  mécontentement  est  surtout 
grand  parmi  les  1.075.270  contribuables  entre  900  et  1.050  M., 
bien  que  l'impôt  ne  représente  que  0.57  à  0.67  0/0.  Parmi  les 
projets  de  réforme,  on  met  en  avant  soit  un  retour  à  l'ancien  sys- 

(1)  On  a  institué  des  réviseurs  jurés  qui  vont  vérifier  sur  place  la 
comptabilité  du  contribuable. 

En  1904,  M.  de  Rhoinbaben,  ministre  des  Finances,  s*est  déclaré  fa- 
vorable à  certaines  améliorations  et  simplifications  dans  rétablissement 
des  rôles,  dans  la  détermination  du  revenu  qui  serait  établi  non  sur  la 
moyonne  triennale,  mais  sur  les  recettes  de  l'année  antérieure. 
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lème  du  Klassensleuer,  c'est-à-dire  à  la  taxation  par  catégorie 
de  contribuables  sans  évabialion  individuelle,  soit  à  l'abandon 
aux  communes  de  ces  22  millions  de  mark. 

La  Prusse  poss^ède  une  institution  royale  de  crédit,  qui  porte 
le  litre  de  Seehandlungs  Societat  (Société  pour  le  conunerce 
maritime)  qui  a  eu  en  1901-2  un  mouvement  d'affaires  de  4  mil- 
liards 979  millions  et  de  6.257  millions  en  1902-3.  Le  capital 
est  de  34.4  millions,  le  produit  a  été  de  7.69  en  1902-3,  de  7.54  0/0 
en  1901-2,  6.12  en  1900-1,  4.36  en  1899-1900.  La  Seehandlung  a 
employé  en  report  482  millions  contre  363  millions',  Tannée  pré- 
cédente pour  compte  du  ministre  prussien  des  Finances,  sur 
un  total  de  1.100  millions. 

Sur  les  2.626  millions  de  dépenses  ordinaires  et  les  2.800  mil- 
lions de  recettes  de  1904,  1.525  millionsi  de  recettes  proviennent 
des  chemins  de  fer,  qui  coûtent  950  millions  de  dépenses  ordi- 
naires et  101  millions  de  dépenses  non  annuelles.  Si  Ton  fait 
le  calcul,  on  voit  que  le  produit  net  ordinaire  est  de  473  millions  ; 
l'intérêt  de  la  dette  des  chemins  de  fer  et  l'amortissement  à  rai- 
son de  3/4  0/0  exigent  259  millions  ;  les  pensions  des  fonction- 
naires des  chemins  de  fer,  de  leurs  veuves-,  prennent  28  mil- 
lions au  budget  du  ministère  des  Finances*.  11  reste  186.4  millions 
net  pour  les  dépenses  générales  de  l'Etat  (prévues  en  1904)  contre 
110  millions  l'année  dernière.  Cet  écart  de  76  millions  dispense 
de  recourir  à  l'emprunta  Les  recettes  brutes  des  chemins  de  fer 
sont  estimées  en  plus-value  de  138  millions  pour  1904,  les  dé- 
penses permanentes  à  56  millions,  le^  dépenses  non  annuelles 
à  10  millions  de  plus.  On  compte  sur  une  plus-value  de  3  0/0 
pour  les  voyageurs,  de  3  1/2  0/0  pour  les  marchandises,  alors 
que  1903  donne  une  progression  de  5  0/0  sur  1902.  A  la  fin  de 
1904-5,  la  longueur  exploitée  du  réseau  sera  de  33.952  kil.  con- 
tre 32.332  en  1903-4.-  Parmi  les  dépenses,  les-  augmentations 
d'appointements  pour  les  garde-barrières,  gardes  de  nuit,  ab- 
sorbent 1.152.000  M.  L'entretien  de  la  structure  '  exige  66.900 
ouvriers,  coûtant  47.1^5.000  M.,  soit  5.113  ouvriers  et  4.437.000 
mark  de  plus  ;  dans  les  ateliers  pour  les  moyens  d'exploitation 
on  compte  sur  52.310  ouvriers  coûtant  59  millions,  soit  4.227 
ouvriers  et  6  millions  de  mark  de  plus.  Dans  le  budget  ex- 
traordinaire il  figure  25  millions  de  mark  pour  achat  de  150  lo- 
comotives, 110  voitures  de  voyageurs,  3.000  wagons  de  mar- 
chandises!, en  dehors  des  64  millions  consacrés!  dans  le  budget 
ordinaire  au  matériel  roulant. 

Les  commandes  faites  pour  le  réseau  de  l'Etat  ont  été  les  sui- 
vantes : 
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190» 

1903 

Rails 

..    T       196.060 

189.530 

Accessoires  .   .... 

83.450 

80.650 

Traverses 

115.800 

111.750 

Totaux. . . 

395.310 

381.930 

Combustibles 

..    T    6.370.260 

6.384.220 

117.(0  • 

119.00 

lîO.50 

112.20 

155.68 

151.89 

197.52 

228.00 

108  50 

110.00 

111.40 

111.00 

10.78 

10.77 

10  28 

10.42 

12.22 

11.75 

12.33 

13.39 

15.75 

15.93 

20.31 

21.71 

Quant  aux  prix  par  tonne,  ils  ont  été  : 

1904  1903  1902 

Rails M  ~  ~  " 

Accessoires 

Traverses 

Mouille 

Briiiuetto? 

Coke 

On  remarquera  la  baisse  des  prix  pour  les  rails  cl  les  traver- 
^t^a.   Quant  aux  combustibles,  on  trouve  comme  quantités  et 

prix  : 


HouilU  : 

Westphalie T 

Haute  Silésie 

Bti»$e  Silésie 

Snrre 

Wurm 

Autres 

Totaux  et  moyennes . . . 

Briquettes  : 

Westpbalie 

Haute  Silésie 

Autres 

Totaux  et  moyennes... 

Coke  : 

Westphalie 

Haute  Silésie 

Autres 

Totaux  et  moyennes. . . 

Lignites  et  briquettes  de  lignite 
Totaux  généraux 


QuanUtéft 

Prix  pu 

tonne 

4904 

1903 

1904 

1903 

r  3.128.000 

2.702.750 

M    10.75 

10.75 

2.127.800 

2.141.500 

1075 

10.75 

370.000 

187.500 

12.60 

12.97 

291.320 

252.510 

14  00 

14.46 

141.200 

138.850 

9.60 

9  61 

15.700 

14.000 

9.29 

953 

6.077.020 

5.410.110 

10.78 

10.71 

760.000 

642.720 

12.35 

W.^t 

8Ô.800 

92.200 

10  25 

10  42 

15  000 
862.700 

12.400 
747.320 

16.90 
12.23f 

18  00 
11.75 

31.000 

37.820 

16.0U 

15.71 

20.000 

27.830 

15.13 

16.43 

4.000 
55.000 

3.000 
68.650 

16.77 
15.75 

13  97 
15  33 

104  000 
7  098.720 

128.140 
6.3«4.220 

8  32 

10.95 

559 
10  90 
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RaiN 

22.9 

22.6 

Accessoires  .  . . 

12.9 

12.4 

Treyerses 

12  6 

12.3 

Croisemeut 

7.5 

7.0 
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Quant  aux  dépenses!  prévues,  elles  sont  en  millions  de  mark  : 

190y  1003  ltf04  1903 

Houille 65.4         58.6 

Briquettes 10.5  8.7 

55.8         54.3  " 

Les  530  locomotives  coûtent  30.7  millions,  les  080  wagons  de 
voyageurs  11.2  millions,  7.000  wagons  de  marchandises  22  mil- 
lions, ensemble  64  millions,  soit  10  millions  de  plus  que  les  dé- 
penses faites  en  1902. 

Le  résultat  de  Texploitation  des  chemins  de  fer  en  1902-3 
porte  sur  31.967  kilomètres  (dont  1.140  en  liesse)  (1)  ;  20.342  kil. 
ou  63.6  0/0  sont  des  lignes  de  grande  communication,  11.625  kil. 
ou  36.3  0/0  des  lignes  secondaires;  19.160  sont  à  une  voie, 
12.635  à  deux  voies,  51  à  trois,  122  à  quatre.  Hors  de  son  ter- 
ritoire la  Prusse  possède  3.790  kil.  en  Allemagne,  5.2  en  Autri- 
che, 5.4  en  Hollande.  Le  capital  engagé  est  estimé  à  8.384  mil- 
lions contre  8.166  en  1901-2,  soit  218  millions  de  plus  ;  il  est  de 
257.716  M.  par  kilomètre.  L'accroissement  du  matériel  roulant 
a  été  de  520  locomotives,  1.235  voitures  à  voyageurs,  2.775  \\a- 
gons  à  marchandises,  377  wagons  de  bagage.  Pour  acquisitions 
cl  reconstructions,  il  a  été  dépensé  102  millions  tandis  que  le 
matériel  mis  hors  de  service  avait  coûté  52  millions.  Le  nombre 
des  locomotives  a  été  porté  de  13.200  à  13.720,  des  wagons  à 
voyageurs  de  24.307  à  25.542,  à  bagages  de  6.396  à  6.773,  à 
marchandises»  de  288.242  à  291.017.  Le  coût  du  matériel  rou- 
lant est  de  1.728  millions  ou  20.5  0/0  du  capital  total. 

Le  nombre  des  voyageurs  a  progressé  de  595  à  609  millions, 
soit  une  plusvalue  de  2.30  0/0  contre  2.33  0/0  Tannée  précédente  : 

Voyageurs  R<HïoUe8 

190Î-3         1901-2  1902-3     1901-2 

millions  millions 

Première  classe 2.26  2.12  +  6.33  %  16.9  16.3 

Seconde      —     60.66  58.06  +4.34  83.4  82.4 

TroUièane    —     261.88  268.07  +  1.48  147.6  146.2 

Quatrième  —     276.26  268.69  +  2.86  123.6  118.4 

Militaires    7.91  8.33  7.2  7.6 

(1)  En  1896,  à  la  suite  d'une  convention  entre  la  Prusse  et  la  Hess?, 
lui  attribuant  un  minimum  de  revenus  et  une  part  dans  Fadministra- 
tion,  la  Heese  a  consenti  à  englober  ses  chemins  de  fer  dans  le  réseau 
prussien.  Une  combinaison  analogue  a  été  faite,  à  partir  du  1^  octo- 
bre 1902  pour  la  ligne  Main-Neckar,  intéressant  la  Prusse,  la  Hesse  et 
Bade.  (Voir  le  Marché  financier  en  1901,  page  104). 
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Les  recettes  du  trafic  de  voyageurs  ont  été  377.7  millions  en 
1902-3,  370.09  en  1901-2  et  370.70  en  1900-1.  L'exposition  de 
Du^seldorf  a  procuré  une  plus-value  de  5.18  millions.  Il  a  été 
vendu  pour  180  millions  de  mark,  soit  2.8  millions  de  mark 
de  billets  simples  de  moins  ou  1.5  0/0,  tandis  qu'en  1901-2  la 
moins-value  avait  été  de  16.3  millions  ou  8.2  0/0  ;  la  vente  des 
billets  d'aller  et  retour  a  donné  172  millions  de  mark,  soit  12  mil- 
lions ou  7.9  0/0  de  plus  contre  une  plus-value  de  2  millions  ou 
14  0/0,  contre  9.6  millions  et  38  0/0  en  1901-2.  Xe  trafic  intérieur 
entre  pour  338  millions  ou  86.4  0/0  dans  les  recettes,  tandis 
que  le  trafic  avec  les  réseaux  étrangers  y  compris  le  transit  four- 
nit 53.2  ou  13.6  0/0.  Les  billets  d'accès  aux  quais  des  gares  ont 
rapporté  2.2  millions,  les  cartes  de  place  dans  les  trains  express 
3.4  millions,  les  places  de  coupé-lit  1.1  million  ou  10.5  0/0.  Les 
bagages  et  chiens  ont  rapporté  10.7  millions.  Un  voyageur  a  par- 
couru en  moyenne  246couru  en  moyenne  24.6  kil.  et  rapporté 
62  pf. 

Le  trafic  des  marchandises  est  en  reprise  :  219.9  millions  de 
tonnes  (+  4.4  0/0)  contre  210.6  millions,  il  faut  y  ajouter  18 
millions  de  tonnes  transportées  gratuitement  et  Ton  arrive  à 
237.9  millions.  Les  recettes  sont  de  920  millions  de  mark 
(-f-  4.11  0/0)  contre  884  millions  de  mark  en  1901-2,  qui  avaient 
été  en  moins-value  de  38.6  millions.  Le  trafic  des  marchandises 
donne  65.7  du  total  contre  65.3.  Les»  recettes  du  trafic  intérieur 
ont  été  de  626  millions  contre  607  milUions,  les'  recettes  du  tran- 
sit 294.3  millions.  On  attribue  28.7  millions  sur  38  millions  de 
plus-value  à  la  reprise  des  affaires,  les  10  autres  millions  étant 
dus  à  la  clôture  hâtive  de  la  navigation  et  à  d'aulres  causes.  U 
a  été  transporté  de  plus  grandes  quantités  de  houille,  pierres, 
ciment  ;  d'autre  part  il  a  été  fait  des\  dégrèvements  de  tarif  pour 
1.8  millions  de  mark  et  il  y  a  eu  moins  de  belteravcs  et  de  sucre. 
Le  total  des  recettes  du  trafic  est  de  1.312  millions,  (en  plus 
value  de  44  millions  ou  3.1/2  0/0),  en  1901-2  il  y  avait  eu  moins»^ 
value  de  39  millions  ou  3  0/0.  La  recette  par  kilomètre  est  de 
41.239  M.  contre  40.698  en  1901-2  et  42.735  en  1900-1.  La  re- 
cette totale  csi  de  1.400  millions  contre  1.353  millions,  soit  plus 
de  47  millions  ou  3.5  0/0  contre  moins  38.6  ou  2.1  0/0. 

Les  dépenses  totales  ont  progressé  à  859.1  millions  (+  23.1  mil- 
lions ou  2.8  0/0  contre  7.8  millions  ou  0.9  en  1901-2).  Les  dé- 
penses de  personnel  y  entrent  pour  397  millions  contre  390. 
ce  qui  équivaut  à  28.3  0/0  des  recettes,  les  dépenses  de  raalé- 
riel  pour  462  contre  445  millions,  soit  32  0/0  des  recettes.  On 
trouve  en  millions  : 
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1902-3  iaOI-2 

Soldes  187.9  186.8 

Indemnités  de  logement 23.2  22.9 

Salaires 122.4  120.6 

Institutions  patronales 26.6  24.7 

Dépenses  de  matériel  d'exploitation 111.6  108.6 

Combustibles   63.7  -. 

Entretien  et  achèvement  de  la  structure. .  168.7  162.6 

—  —        du  matériel  roulant..  139.6  140.0 

L'excédent  de  recettes  en  1902-3  a  été  de  541.5  millions  en 
1902^  contre  517-7  en  1901-2,  564.2  en  1900-1.  C'est  une  plus- 
value  de  24  millions  sur  Texercice  antérieur,  ou  4.6  0/0,  —  par 
kilomètre,  l'excédent  est  de  17.020  M.  contre  16.623  en  1901-2 
et  18.451  en  190Q-1*  Cela  donne  un  rendement  de  6.54  0/0  sur 
le  capital  contre  6.41  en  1901-2,  7.14  en  1900-1  et  7.26  en  1899- 
1900.  La  part  de  la  Hesse  est  de  10.5  millions  contre  9.9  Tannée 
précédente. 

On  peut  attribuer  une  partie  do  l'essor  industriel  dans  beau- 
coup de  pays  aux  travaux  de  chemins  de  fer,  soit  qu'il  s'agisse 
de  la  construction  de  nouvelles  lignes,  soit  de  la  réfeclion  de  la 
voie  et  du  matériel  roulant,  par  la  substitution  de  rails  plus 
lourds?,  de  machines  plus  puissantes,  de  wagons  plus  vastes. 
Cela  s'est  passé  aux  Etats-Unis,  en  Russie  et  également  en  Al- 
lemagne. Le  réseau  des  grandes»  lignes  ferrées  qui  est  presque 
entièrement  entre  les  mains  de  l'Etat,  n'a  plus  subi  de  grandes 
modifications  en  Allemagne  dans  les  dernières  années,  mais  il 
y  a  eu  un  véritable  essor  de  ce  qu'on  appelle  les  petits  chemins 
de  fer,  c'est-à-dire  les  lignes  locales  et  les  tramways.  Il  a  été 
concesfeionné  du  1"  octobre  1892  au  30  septembre  1896  en  Prusse 
2.257  kilomètres,  soit  564  kilomètres  en  moyenne,  du  1"  octobre 
1896  au  30  septembre  1900  4.791,  soit  1.198  kilomètres  en 
moyenne,  et  du  1*'  avril  1901  au  31  mars  1902  774  kilomètres  (1). 

La  loi  de  1895  accordant  des  subventions  de  l'Etat  pour  la 
construction  de  ces  petites  lignes'  a  stimulé  l'esprit  d'entreprise, 
qui  se  restreint  cependant  sous  le  coup  de  la  crise. 

(1)  Un  projet  de  loi  a  été  soumis  au  Landtag  en  avril  1904,  ouvrant 
on  crédit  de  146.8  millions  de  mark. 

I.  Dont  travaux  de  construction  222  lignes)  sur  le  réseau  de  l'Etait 
86.4  millions,  acquisition  du  matériel  roulant  14.3  millions,  ensemble 
100.7  millions. 

II.  Qanstruction  de  lignes  secondaires,  26.3  millions; 
ni.  Travaux  Aix-la-Chapelle-Hergenrat  5.4  millions  ; 

IV.  Matériel  roulant  des  lignes  secondaires,  3.3  millions  ; 

V.  Concours  aux  petits  chemins  de  fer  5  millions  de  mark. 
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Le  capital  des  petils  chemins  de  fer  en  1901,  en  exploilalion 
en  Allemagne,  est  estimé  à  M.  850  millions,  dont  600  millions 
pour  les  tramways.  En  Prusse,  une  division  du  travail  s'est  faite 
entre  TElat  et  l'industrie  privée  ;  TEtat  a  gardé  pour  lui  les 
lignes  de  grande  communication  et  les  lignes  secondaires,  il  a 
abandonné  à  l'industrie  privée  les  lignes  de  petite)  communica- 
tion, qui  sont  de  nature  à  alimenter  le  réseau  de  l'Etat,  à  éten- 
dre le  rayon  du  débouché  de  l'agriculture  cl  de  l'industrie.  Loi*s- 
qu'en  1892,  la  loi  réglant  la  matière  fut  disculée,  le  gouvernement 
se  trouvait  en  présence  de  la  demande  de  17.000  kilomètres  de 
chemins  de  fer  qui  eussent  coûté  2  1/2  milliards  et  dont  l'exé- 
cution eût  exigé  80  années  à  raison  de  30  millions  par  an. 

Les  autorités  locales  (provinces  et  cercles)  accordèrent  des 
subsides  considérables:,  l'Etat  de  son  côté  donna  5  millions  en 
1895,  8  millions,  en  1896,  8  en  1897,  8  en  1898,  20  en  1900,  20  en 
1902,  soit  ensemble  69  millions.  Cet  ensemble  de  circonstances 
fit  progresser  rapidement  le  réseau  des»  petits  chemins  de  fer 
et  tramways  :  de  1.034  kilomètres  en  1892  à  8.454  en  1901,  avec 
un  capital  de  715.7  millions  de  mark  (1). 

Si  l'on  e-xclut  les  tramways  urbains,  oii  trouve  6.238  kil.  de 
petits  chemins  de  fer  exploités  ou  concessionnés  valant  317  mil- 
lions. Hors  de  Prusse,  les  petits  chemins  de  fer  allemands  ont 
une  longueur  de  212  kil. 

Les  statistiques  concernant  la  rémunération  des  capitaux  sont 
incomplètes.  128  petits  chemins  de  fer  ont  un  capital  de  163  mil- 
lions, 35  avec  un  capital  de  47  millions  n'ont  rien  rapporté  ;  la 
rémunération  moyenne  des  163  millions  ressort  à  1.8  0/0,  en 
1901  ;  clic  e.-t  moindre  en  1902  ;  pour  147  chemins  de  fer  avec 
214  millions,  elle  ressort  à  1.4  0/0.  Ces  moins- values  sont  dues 
en  partie  à  la  dépression  économique,  mais  il  y  a  eu  aussi  des 
mécomptes.  La  construction  qu'on  évaluait  en  moyenne  entre 
20  et  30.000  M.  par  kilomètre,  a  coûté  en  moyenne  74.000  M. 
par  kilomètre  de  voie  normale,  43.000  M.  par  kilomètre  de  voie 
étroite. 

Le  31  mars  1902,  il  y  avait  en  Prusse  5.304  kil.  de  petits 
chemins  de  fer,  dont  1.312  appartenaient  à  la  Société  Lenz  et  G*, 
316  à  la  Wesldeulsche  Eiscnbahngesellschaft,  486  à  l'Osldeul- 
sche  Eisenbahngesellschaft,  311  à  l'Allgcmeine  Deutsche  Klein- 
bahngcsellschaft,  135  à  la  Société  Becker  et  C^,  etc.  La  Société 

-  ^ 

(1)  Le  réseau  des  chemins  de  fer  de  l'Etat  prussien-hcssois  est  de 
32.000  kilomètres  avec  un  capital  de  8.300  millions. 
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d'électricité  Union  possédait  14  kil.,  la  Continentale  7  1/2  kil. 
Les  municipalités  et  cercles  possédaient  1.952  kil.,  dont  956 
étaient  exploités  par  les  autorités  localesf. 

Le  capital  des  petits  chemins  de  fer  au  31  mars  1902  était  de 
354  millions,  dont  : 

45.5  fournis  par  l'Etat^ 

38.7  —  les  provinces^ 
79.3          —          les  cercles, 

28.8  —  divers  intéressés, 
161.6          —  le  capital  privé. 

Les  autorités  localeal  en  1901  ont  eu  à  payer  2.300.000  M.  en 
intérêts  ;  en  1902,  2.700.000  M. 

16  petits  chemins  de  fer  rapportent  en  1901  jusqu'à  4  0/0,  7 

jusqu'à  5  0/0,  9  entre  5  et  10  0/0,  1  plus  de  10  0/0  ;  en  1902,  11 

jusqu'à  4  0/0,  10  jusqu'à  5  0/0,  7  de  5  à  10  0/0,  3  plus  de  10  0/0. 

Si  nous  passons  aux  grands  réseaux  de  l'Etat,  nous  voyons  ; 

^'>  -•  ;  •  ^1  -1.  '•  .'  '^'.'j  jj.;       1  •.  .   ,. 

1890    kil.        25.820  2.294  4.798  ^        1.633 

1901  31.306  2.617  5.846  1.803 

Capital  : 

1890  6.680  644  1.108  484 

1901  8.185  906  1.449  595 

Recettes  : 

1890    902  86  109  35 

1901    1.353  132  166  56 

Dépenses  : 

1890   560  53  61  22 

1901   836  103  130  41 

Surplus  : 

1890   342  32  47  13 

1901  517  28  36  15 

Les  recettes  nettes  ont  fléchi  en  1901  sur  1900  et  1899.  —  En 
Prusse  la  moins-value  est  de  46  millions  sur  1900,  en  Saxe  de 
près  de  5  millions,  en  Bavière  de  10  millions,  en  Wurtemberg 
de  1  1/2  million. 

Si  Ton  établit  un  diagramme  on  voit  que  les  recettes  totales  des 
chemins  de  fer  allemands  ont  progressé  de  1890  à  1900  pour  flé- 
chir en  1901,  —  la  progression  a  été  rapide  de  1895  à  1900  ;  les 
dépenses  d'exploitation  n'ont  cessé  de  progresser,  les  recettes 
nettes  ont  progressé  de  1890  à  1897,  ont  clé  stables  en  1898,  ont 
repris  en  1899  et  ont  fléchi  en  1900  et  1901  pour  revenir  au  point 
de  1895. 

R.  26 
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Les  rocelle.s'  des  redevances  sur  les  voies  navigables  en 
Pi  lisse  sont  eslimées  pour  1904  à  7  1/2  millions  au  lieu  de  6  1/2 
millions;  en.  1902,  il  a  été  encaissé  7.290.000  M.  Cette  plus- 
value  provient  de  Taugmentalion  de  trafic  en  1902  contre  1901. 
Sur  rOder  canalisé,  il  y  a  eu  un  accroissement  do  47  0/0,  de 
39  0/0  sur  le  canal  Dortmund-Ems,  de  46  0/0  dans  le  port  d'Em- 
den  ;  de  plus  le  nouveau  règlement  sur  le  jaugeage  des  navires 
a  contribue  à  la  plus-value  desi  recettes.  Durant  le  premier  se- 
mestre de  1903,  la  progression  de  trafic  a  été  de  19  0/0  sur  le 
canal  Dortmund-Ems,  de  44  0/0  dans  le  port  d'Emden. 

Une  question  qui  a  be^iucoup  agité  les  esprits  et  provoqué  de 
nombreuses  protestations  a  été  celle  du  rétablissement  des-  droits 
de  navigation  en  Prusse.  Elle  avait  été  agitée  à  maintes  re- 
prises au  Landtag.  En  1901,  le  gouvernement  communiqua  à 
la  Commission  des  canaux  un  tableau  des  taxes  de  péage  qu'il 
faudrait  percevoir  sur  les  voies  navigables  naturelles  les  plus 
importantes  pour  en  retirer,  en  dehors  des  dépenses  courantes 
d'exploitation  et  d'entretien,  un  intérêt  de  3  1/2  0/0  et  les  frais 
d'amortissement  du  capital  d'établissement. 

L'exercice  1897-1898  sert  de  base  à  cette  statistique,  et  les  frais 
d'établissement  n'y  sont  portés  que  pour  50  0/0  de  leur  montant 
réel,  parce  qu'il  a  été  admis  que  laseconde  moitié  a  été  employée 
utilement  dans  un  but  étranger  à  la  navigation.  Cette  indication 
se  réfère  au  Rhin,  à  la  Moselle,  au  Weser,  à  l'Elbe,  à  l'Oder,  à 
la  Warta,  à  la  Vistule  et  au  Nogat,  ainsi  qu'au  Niémen. 

Tous  ces  fleuves,  ensemble,  ont  coûté,  depuis  1866,  65.700.000 
mark  (82.125.000  fr.)  en  chiffres  ronds,  en  travaux  de  réfec- 
tion et  de  régularisation,  dont  17  millions  de  mark  (21  mil- 
lions 125.000  fr.)  pour  le  Rhin.  Le  service  d'intérêts  à  3  1/2  0/0 
et  l'amortissement  de  ce  capital  d'établissement  exigent  annuel- 
lement 2.300.000  mark  (2.875.000  fr.).  Les  dépenses  d'entretien 
et  (rexjdoitation  se  sont  élevées,  en  1897-1898,  au  total  de 
7.900.000  mark  (0.875.000  fr.),  dont  pour  la  Vistule  et  la  Nogat 
seules  presque  2.000.000  de  mark  (2.500.000  fr.),  pour  l'Elbe  et 
l'Oder  plus  de  1.500.000  mark  (1.875.000  fr.)  chacune,  et  pour 
le  Rhin  1.250.000  mark  (1.562.500  fr.)  tout  rond. 

En  tout,  il  faut  donc  couvrir  annuellement  une  dépense  totale 
iU^  10.200.000  mark  (12.75<1.(X)0  fr.),  en  regard  de  laquelle  on 
trouve  une  recette  annuelle  de  plus  de  400.000  mark  (500.000  fr.), 
(Ml  droits  de  port,  etc.  La  somme  à  couvrir  par  des  droits  de 
péage  s'élèverait  donc  à  9.800.000  mark  (12.250.000  fr.) 

Kn  1897  98,  le  mouvement  total  sur  les  voies  navigables  pré- 
citées a  été  de  7.750.000.000  de  tonnes  kilométriques. 


Digitized  by 


Google 


ALLEMAGNE  403 

Pour  couvrir  la  dépense  ci-dessus  indiquée  de  12.250.000  fr., 
il  aurait  donc  fallu  établir  un  droit  de  péage  de  0.13  d.  (0  fr.  1625) 
par  tonne  kilométrique.  Remarquons  ici  que  le  trafic  comporte 
sur  le  Rhin  seul  plus  de  4  milliards  de  tonnes  kilométriques,  et 
environ  2  1/2  milliards  sur  l'Elbe,  de  sorte  que  tous  les  autres 
cours  d'eau  réunis  ne  convoyent  pas  plus  de  5/4  de  milliard 
(environ  1.250.000.000)  de  tonnes  kilométriques. 

Ce  détail  a  une  importance  spéciale,  car  on  sait  que  mainte- 
nant pour  le  Rhin  et  l'Elbe,  il  existe  une  situation  de  droit  par- 
ticulière au  sujet  de  la  perception  de.  taxes  de  navigation.  Sur  le 
Rhin  —  si  son  trafic  n'avait  à  couvrir  que  les  dépenses  du  service 
d'intérêts  et  de  l'amortissement  du  capital  d'établissement  —  il 
n'y  aurait  besoin  de  percevoir  que  0.04  d.  (0  fr.  05)  par  tonne 
kilométrique,  tandis  qu'il  faudrait  pour  le  même  service  1.3  d. 
(0  fr.  1625)  sur  la  Vistule  et  sur  la  Moselle  jusqu'à  4.3  d. 
(0  fr.  05875)  par  tonne  kilométrique. 

On  fait  de  plus  observer  qu'aux  termes  de  la  Constitution  de 
TErapire,  il  ne  peut  être  perçu  de  droits  de  péage  sur  les  voies 
naturellement  navigables  que  pour  des  installations!  spéciales 
propres  au  trafic.  Il  y  a  divergence  de  vuesi  sur  le  point  de  sa- 
voir si  la    régularisation    systématique  et   coûteuse  des   cours 
d'eau  leur  a  fait  perdre  leur  caractère  légal  de  voies  naturelles. 
Mais,  en  attendant,  la  majorité  est  plutôt  d'avis,  après  la  régu- 
larisation systématique,  où  la  force  naturelle  du  courant  de- 
meure le  facteur  principal,  qu'il  y  a  lieu  de  considérer  comme 
voies  navigables  naturelles,  au  sens  de  la  Constitution  de  l'Em- 
pire, môme  les  fleuves  régularisés  (canalisés).  Il  faudrait  pro- 
bablement recourir  à  une  revision  de  la  Constitution,  ou  tout  au 
moins  à  une  loi  fédérale  promulguée  sous  la  forme  de  modifica- 
tion à  la  Constitution,  pour  établir  en  Prusse  des  droits  de  péage 
sur  les  cours  d'eau  et  fleuves  canalisés.  Pour  l'Elbe  et  le  Rhin, 
il  existe  de  plus  des  conventions  internationales  qui  stipulent 
Texemption  de  péage  sur  les  deux  fleuves,  et  même  les  traités 
concernant  l'un  et  l'autre  et  garantissant  l'exemption  de  droits 
ne  peuvent  être  dénoncés.  Il  serait  donc  nécessaire,  pour  pou- 
voir établir  des  droits  de  péage  sur  l'Elbe  et  sur  le  Rhin,  d'en 
obtenir  raulorisation  de  l'Autriche  pour  l'Elbé  et  de  la  Hollande 
pour  le  Rhin. 

De  plus  on  fait  bbserver  que  les  Agrariens,  au  Landtag, 
voient  dans  l'exemption  de  taxe  sur  la  navigation  intérieure  un 
privilège  accordé  à  ceux  qui  utilisent  les  voies  d'eau,  par  rap- 
port aux  transporteurs  obligés  de  recourir  aux  chemins  de  fer. 
On  a  fait  souvent  de  ce  prétendu  avantage  des  voies  navigables 
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sur  les  transports  par  chemins  de  fer  an  moyen  d'opposilion 
aux  projets  du  gouvernement  sur  le  développement  intensif  du 
réseau  de  navigation  intérieure.  Cette  question  des  droits  de 
péage  sur  les  fleuves  prussiens  est  donc  pendante,  elle  n  est  pas 
d'une  solution  commode,  vu  les  complications  constitutionnelles. 
L'administration  prussienne  a  mis  en  vigueur  depuis  le  15  jan- 
vier 1903,  sur  les  voies  navigables  de  la  Marche  et  de  l'Oder 
supérieur,  c'est-à-dire  à  l'Est  de  l'Elbe,  les  nouveaux  tarifs  re- 
levés des  droits,  de  péage  (1).  Devant  les  protestations  des  in- 
téressés, représentés  par  le  Verein  fur  Bennenschiffahrl,  quel- 
ques concessions  furent  faites  par  l'administration.  Mais  celle- 
ci  ne  renonce  pas  du  tout  à  son  projet  de  relèvement  des  péages. 
Du  1"  avril  1902  au  31  mars  1903,  les  dépôts  dans  les  Caisses 
d'épargne  prussiennes  ont  donné  lieu  au  mouvement  suivant  : 

Versements   1.777  million» 

Intérêts  189.5 

Retraits    1.466.5 

soit  une  augmentation  de  500.5  millions  de  mark. 

Le  montant  total  des  dépôts  s'élève  à  6.732.3  millions  de  mark. 

En  1901,  l'accroissement  avait  été  de  489.5  millions.  Les  verse- 
ments seuls  ont  été  conrnie  solde,  311  millions  en  1902-3,  313  mil- 
lions en  1901-2.  Le  nombre  des  livrets  approche  de  10  millions. 

Un  entrepreneur  de  journaux,  M.  Scherl,  qui  a  gagné  une 
grosse  fortune,  a  proposé  au  gouvernement  un  plan  d'épargne  et 
de  loterie  mélangées,  avec  addition  d'une  feuille  à  grand  tirage 
qui  servirait  à  la  publicité  officieuse  et  à  la  lutte  contre  le  so- 
cialisme. On  créerait  un  système  de  caisse  d'épargne  avec  per- 
ception à  domicile  des  cotisations  hebdomadaires  fixées  à 
0.50  pf.,  1,  2  et  4  M.  par  semaine,  moyennant  un  forfait  da 
25  pf.  par  mois  ou  3  M.  par  an.  Il  serait  servi  un  intérêt  de 
1  3/4  0/0  l'an 

Ces  intérêts  ne  sont  ni  payés  ni  crédités»  au  déposant,  mais 
celui-ci  reçoit  en  échange  un  lot  entier  par  versement  de  208  M. 
l'an,  à  raison  de  4  M.  par  semaine,  un  huitième  de  lot  par  ver- 
sement de  20  M.  à  raisondc  22  1/2  pf.  par  semaine.  300.000  lots 
forment  une  série  avec  12.500  numéros  gagnants,  soit  un  ga- 
gnant par  24.  Les  gagnants  recevront  do  20  à  100.000  M.  Sur 


(1)  D'après  le  Journal  des  transports,  un  bateau  transportant  480 
tonnes  de  Breslau  à  Hambourg  paiera  310  M,  au  lieu  de  226  M  comme 
1902.  Les  droits  sont  plus  élevés  et  la  classification  des  marchandises 
est  faite  en  quatre  ou  cinq  classes,  non  plus  en  deux. 
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300.000  déposants  de  208  M.,  il  sera  réparti  12.500  gains,  287.500 
s'en  iront  les  mains  vides,  et  de  plus  ils  auront  payé  3  M.  Dans 
les  caisses  ordinaires-,  on  leur  aurait  bonifié  de  3  à  5  0/0. 
M.  Scherl  calcule  que  sa  combinaison  laisserait  un  bénéfice  de 
4  millions  de  mark  qu'on  emploierait  à  la  confection  et  à  la  dis- 
tribution gratuite  d'un  journal  avec  l'épigraphe  :  «  Wohlfahrt, 
Bildung  und  Gesittung  »,  «  Philanthropie,  instruction,  mora- 
lité »,  Le^  annonces  ne  manqueraient  pas. 

Les  Etats  ne  sont  pas  seuls  à  souffrir  du  déficit  et  à  res5ientir 
le  contrecoup  des  crises  économiques.  Les  municipalités  ^nt 
aussi  exposées  aux  mêmes  vicissitudes  ;  elles  les  éprouvent  même 
plus  durement,  d'autant  plus  qu'elles  ont  étendu  considérable- 
ment le  cercle  de  leurs  attributions. 

La  ville  de  Berlin  souffre  d'un  déficit,  que  l'on  avait  évalué 
lors  du  budget  de  1002  à  4  millions  et  demi  de  mark.  On  aurait 
pu  le  couvrir  par  des  centimes  ou  plutôt  des  pfennigs  addition- 
nels à  l'impôt  sur  le  revenu  ;  il  eût  suffi  de  porter  à  115  les  pfen- 
nigs additionnels  à  l'impôt  sur  le  revenu,  au  lieu  de  100.  Conrnie 
il  faut  l'autorisation  gouvernementale  pour  dépasser  100  pf.  ad- 
ditionnels et  qu'à  Berlin  on  est  très  jaloux  de  l'autonomie  com- 
munale, on  préféra  avoir  recours  à  un  expédient  :  prélever  sur 
les  excédents  de  l'usine  à  gaz  et  sur  le  fondsi  de  renouvellement 
des  halles  et  marchés  la  somme  nécessaire. 

Le  budget  de  la  ville  de  Berlin  dépasse  100  millions  de  mark, 
dont  64  millions  sont  fournis  par  l'impôt.  Afin  de  faire  face  à 
l'insuffisance  de  recettes,  le  magistral  0>ourgmestre  et  collège 
des  conseillers)  a  proposé  à  l'assemblée  communale  d'aug- 
menter la  taxe  municipale  sur  les  mutations  d'immeubles,  de 
porter  le  droit  sur  les  terrains  bâtis  de  1/2  à  1  0/0,  sur  les  ter- 
rain^ non  bûtis  de  1  à  2  0/0.  Cet  impôt  sur  la  circulation  des 
immeubles  vient  s'ajouter  au  droit  de  timbre  de  l'Etat  qui  est  de 
1  0/0.  Le  produit  de  la  taxe  municipale  sur  les  mutations  a  été 
de  1.810.670  M.  en  1900,  de  1.721.634  en  1901. 

On  a  fait  observer  que  c'est  rompre  avec  l'ancienne  politique 
communale  qui  accordait  des  immunités,  des  primes  à  ceux  qui 
construisaient  des  maisons^.  C'est  le  contraire  aujourd'hui.  On 
cherche  à  faire  participer  la  ville  à  l'accroissement  de  la  valeur. 
La  Freisinnige  Zeitung  dit  que,  pour  être  logique,  il  faudrait 
bien  plutôt  faire  peser  l'impôt  foncier  sur  la  valeur  vénale, 
non  pas  sur  la  valeur  d'usage.  On  l'a  fait  déjà  dans  lesi  faubourgs 
de  Berlin. 

D'après  une  5rtalislique  concernant  les  locaux  inoccupés  à 
Berlin,  le  nombre  en  a  augmenté  depuis  1900.  En  1898,  on  en 
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comptait  12.253,  en  1900  seulement  5.180,  en  1901  6.299,  en 
1902,  8.113. 

Les  logements  sans)  magasin,  non  loués,  ont  progressé  de 
2.584  à  4.529,  les  logements  avec  magasin  ou  atelier,  de  296  à 
348,  les  bureaux,  magasins  à  louer  sont  au  nombre  de  3.236 
contre  3.419. 

En  1902,  606  constructions  neuves  avec  10.840  logements  ont 
été  achevées,  elles  sont  principalement  dans  les  faubourgs  de 
l'Est,  du  Nord  et  du  Nord-Oues^.  Dans  Tintérieur,  (vieille  ville), 
les  14  constructions  neuves  ne  contiennent  que  5  logements,  tout 
le  reste  est  consacré  aux  affaires.  Des  10.840  logements  neufs, 
8.200  sont  à  une  et  deux  pièces.  Le  nombre  des;  petits  logements 
à  louer  a  augmenté. 

• 
«  « 

L'année  1903  a  vu  s'ouvrir  en  Allemagne  la  grande  enquête  sur 
les  cartels  dont  le  programme  d'études  avait  été  arrêté  le  14  no- 
vembre 1902  au  cours  d'une  réunion  préparatoire.  Le  gouverne- 
ment avait  appelé  à  faire  partie  de  la  Commission  d'enquête  des 
économistes  tels  que  les  professeurs  Brentano  et  SchmoUer,  des 
industriels,  des  commerçants,  des  hommes  politiques  ;  partisans 
et  adversaires  des  syndicats  y  étaient  largement  représentés.  La 
Commission  avait  d'autre  part  cité  à  sa  barre  tous  les  témoins 
susceptibles  d'apporter  des  éclaircissements  sur  l'important  pro- 
blème dont  elle  devait  étudier  les  données  :  directeurs  de  syn- 
dicats, producteurs  indépendants,  négociants,  aSminlstrateurs  de 
sociétés  coopératives,  membres  de  Chambres  de  commerce,  jour- 
nalistes tous  convoqués  au  même  titre  furent  successivement  en- 
tendus après  toutefois  que  l'un  des  commissaires,le  D'  Vœlcker, 
eut  dans  un  rapport  préliminaire  présenté  à  la  Commission  un 
aperçu  général  du  mode  d'organisation  et  du  fonctionnement  de 
chaque  syndicat.  Il  est  permis  de  dire  que  l'enquête  ainsi  com- 
prise offrira  tout  l'intérêt  et  aura  toute  la  valeur  d'un  tableau  de 
l'organisation  industrielle  en  Allemagne,  avec  la  représentation 
précise  de  tous  les  détails  dont  l'examen  est  indispensable  pour 
juger  l'ensemble. 

La  Commission  d'enquête  a  jusqu'ici  passé  en  revue  en  1903 
les  deux  grands  cartels  houillers  :  le  Syndicat  rhénan-westpha- 
lien  de  la  houille  et  la  Convention  des  charbonnages  de  la  Haute- 
Silésie  ;  —  le  Syndicat  rhénan-westphalîen  des  cokes  ;  le  Syndi- 
cat des  fabricants  de  papier  à  imprimer  ;  enfin,  elle  a  commencé 
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en  décembre  1903  à  étudier  les  nombreux  cartels  (44)  de  rindus- 
Irie  métallurgique  allemande,  cartels  dont  le  mécanisme  est  décrit 
avec  précision  dans  un  rapport  introductif  du  D'  Vœlcker. 

Le  premier  cartel  soumis  à  l'enquête  a  été  le  Syndicat  rhénan- 
UTSTPHALIEN  DE  LA  HOUILLE  (1).  Cc  Syndicat  fondé  à  Essen  en 
1893  et  qui  succédait  à  divers  syndicats  régionaux,  est  une  société 
par  actions  au  capital  de  900.000  mark  divisé  en  3.000  actions  de 
300  mark  chacune.  Toutes  ces  actions  appartiennent  sans  excep- 
tion à  des  propriétaires  de  mines  ou  à  des  Compagnies  houillères 
et  ne  peuvent  être  cédées  qu'avec  Tassentiment  de  l'Assemblée 
générale  (2). 

Organisation  du  Syndicat.  —  La  Société  a  pour  but  la  vente 
et  la  livraison  des  houilles  de  ses  adhérents.  Elle  comporte  trois 
organes  :  le  comité  de  direction  (Vorstand),  le  comité  de  sur- 
veillance (Au{sicht$ralh),  l'assemblée  générale  des  syndiqués 
(Generalvérsammlung),  —  Son  siège  est  à  Essen. 

Parallèlement  à  ce  Syndicat  existe  la  collectivité  des  proprié- 
taires et  des  sociétés  de  mines  qui  tous  et  toutes  faisaient  sans 
doute  déjà  partie  du  syndicat  de  vente,  mais  que,  par  une  fiction 
de  droit,  on  envisage  maintenant  uniquement  comme  proprié- 
taires de  mines  et  comme  constituant  l'autre  partie  contractante 
dans  le  marché  à  intervenir  entre  eux  et  le  Syndicat.En  cette  qua- 
lité ils  forment  diver»  organes  :  une  assemblée  générale  (Ver- 
sammlung  der  Zechenbesitzer),  un  conseil  (Beirat),  une  commis- 


Ci)  Nous  avons  eu  pour  ce  compte  rendu  de  l'enquête  officielle  sur 
Jei  cartels  la  bonne  fortune  d'avoir  la  collaboration  de  M.  Martin-  Saint- 
Léon  qui  s'est  fait  une  spécialité  de  cette  question  et  qui  est  l'auteur 
d'un  excellent  ouvrage  paru  chez  Lecoffre.  Nous  avons  donné  Van  der- 
nier des  indications  sur  l'enquête.  Voir  aussi  notre  volume  sur  les 
Trusts,  Cartels  et  Syndicats.  2«  édition  1903. 

(2)  Le  contrat  signé  entre  les  membres  du  Syndicat  rhénan-westpha- 
lien  de  la  bouille  devait  expirer  le  31  décembre  1905.  Des  négociations 
ont  été  engagées  au  courant  de  1903  en  vue  du  renouvellement  du  traité. 
Après  maintes  difficultés  finalement  aplanies,  elles  ont  abouti  le  29  dé- 
cembre 1903  à  la  signature  d'une  convention  définitive  qui  lie  tous  les 
adhérente  jusqu'au  31  décembre  1915.  A  l'exception  d'une  seule  (la 
mine  Frète  Vogel)  toute  les  mines  du  bassin  rhénan-westpbalien  pro- 
duisant plus  de  120.000  tonnes  ont  adbéré.  L'Etat  prussien  a  refusé  de 
contracter.  Par  suite  des  nouvelles  affiliations,  la  participation  totale 
•n  Syndicat  s'él^era  à  77.840  tonnes,  cbiffre  énorme  si  l'on  songe  que 
la  production  totale  de  la  bouille  prussienne  n'a  été  en  1902  qne  de 
100.260.529  tonnes  et  en  1903  de  108.989.879  tonnes  (pour  tout  l'Em- 
pire allemand  107.448.534  tonnes  en  1902  et  116.664.376  tonnes  en 
1903).  Ces  cbiffres  ne  comprennent  pas  la  production  de  l'anthracite  : 
45.955.558  tonnes  en  1903.  (Beichsanzeiger  du  29  janvier  1904,) 
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sion  pour  la  fixation  des  chiffres  de  participation  {Kommission 
fur  Festsiellung  der  BelheiligungsziKer). 

But  du  Syndicat.  —  Le  Syndicat  a  pour  but  :  A.  La  réglementa- 
tion de  la  production  ;  B.  la  fixation  des  prix  et  C.  la  vente  des 
produits. 

A.  Réglementation  de  la  production,  —  Le  Syndicat  commence 
par  évaluer  la  capacité  de  production  des  mines  (Leistungfahig- 
keit),  puis  il  fixe  eu  égard  aux  besoins  de  la  consommation,  la 
production  conventionnelle,  c'est-à-dire  la  quantité  liiaxima  de 
houille  que  chaque  mine  pourra  produire.  La  production  réelle 
demeure  le  plus  souvent  inférieure  à  la  production  conventionnelle  ; 
car,  en  raison  des  grèves,  des  difficultés  d'exploitation,  des  cas  de 
force  majeure,  une  mine  ne  produit  pas  en  général  toute  la  quan- 
tité de  houille  qu'elle  aurait  le  droit  de  produire. 

LimiUlion  de  la  production 
coluUtutioniielle       dfectire 

1896 12.œ  %  10.46  % 

1896 12.50  8.706 

1897 0.83  6.038 

1898 8.65  7.50 

1899 3.76  6.33 

1900 0  4.34 

B.  Fixation  des  prix.  On  distingue  trois  sortes  de  prix,  qui 
sont  fixés  par  la  direction  du  Syndicat  d'après  les  normes  géné- 
rales établies  par  le  Conseil  (Beirat),  savoir  : 

a)  Les  prix  de  base  (Richtpreise),  prix  normaux  pour  les  di- 
verses variétés  et  qualités.  Il  en  existe  environ  1.400  correspon- 
dant à  autant  d'espèces,  types  et  marques. 

b)  Les  prix  de  prise  en  charge  (Verrechnungspreise).  Ce  sont 
les  prix  auxquels  le  Syndicat  achète  le  charbon  aux  mines  et 
dont,  en  tout  état  de  cause,  le  bénéfice  leur  demeure  acquis. 

c)  Les  prix  de  vente  (Verkaulspreise).  Ce  sont  les  prix  de  vente 
effectifs  à  la  clientèle.  Ces  prix  ne  peuvent  être  inférieurs  aux 
prix  de  base  ;  ils  peuvent  l'être  aux  prix  de  prise  en  charge, 
mais  alors  la  direction  du  Syndicat  doit  rembourser  la  différence 
à  la  mine  vendeuse.  —  Normalement,  le  prix  de  vente  doit  évi- 
demment être  supérieur  au  prix  de  prise  en  charge  et  la  diffé- 
rence est  partagée  entre  le  Syndicat  et  la  mine  qui  a  effectué  la 
livraison. 

C.  Vente  des  produits.  Le  Syndicat  est  chargé  de  la  vente  des 
produits,  les  mines  syndiquées  s'interdisant  toute  vente  directe 
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à  la  clientèle.  Chaque  mois,  la  direclioii  établit  un  règlement  de 
comptes  faisant  ressortir  quelles  mines  ont  dépassé  leur  contin- 
gent de  production  et  quelles  mines  n*ont  pas  atteint  le  leur. 
Des  indemnités  sont  attribuées  aux  premières  et  des  amendes 
sont  payées  par  les  secondes. 

Le  Syndicat  a  créé  4  circonscriptions  de  vente  et  3  circonscrip- 
tions d'expédition.  Les  4  circonscriptions  de  ventes  pourvues 
chacune  d*un  Bureau  spécial  de  vente  comprennent  : 

La  l"  :  Hambourg,  les  districts  de  Lubeck,  Mecklembourg, 
Schleswig,  Oldenbourg,  Hanovre,  Bnmswick,  Magdebourg, 
Berlin,  la  Saxe,  la  Poméranie,  Brandebourg. 

La  2  :  les  districts  de  Munster,  Osnabruck,  Dortmund,  Bielc- 
feld,  Minden,  Bochum,  Hagen,  Siegerland,  Cassel,  la  Thuringe. 

La  y  :  les  districts  de  Kempen,  Clèves,  Wesel,  Mûnchen-Glad 
bach,  Crefeld,  Aix-la-Chapelle,  Giessen,  Coblenz,  Saarbrûck, 
Neuwied,  Altenkirchen. 

La  4*  :  Wiesbaden,  Mayence,  Francfort,  Darmstadt,  Wurz- 
bourg,  la  Bavière  en  entier,  Bade,  le  Wurtemberg,  le  Palatinat 
méridional,  TAlsace-Lorraine,  la  Belgique,  la  Hollande,  lé 
Luxembourg,  la  Suisse,  Yltalie  et  la  Prance. 


Tableau  dd  la  production  du  Syndicat  des  Charbons  dn  Rhin 
et  de  Wettpbalie 


.    PKODDCnOir    (PARTICIPATIO:») 

coîïVKrmoNinïLLK 

PBODDCTIO? 

EPFECTITB 

Tonnes 

Accroiscment 

par  rapport  à 

Tannée  précédente 

Tonnes 

Par  rapport  à 
l'année  précédente 

1895  . 

1896  . 

1897  . 

1898  . 

1899  . 

1900  . 

1901  . 

1902  . 

•     • 

39.481.398 
42.735.589 
46.106.189 
49.687.590 
52.397.758 
54.444.970 
57.172.834 
60.451.532 

6.77  p.  100 

8.24 

7.89 

7.77 

5.45 

3.91 

5.01 

5.74 

55.347.730 
38.916.112 
43.195.352 
44.865.535 
48.024.014 
52.080.898 
50.411.926 
48.609.645 

^.     0.87  p.  100 
-f  10.10 
4-     8.43 
-4-    0.33 
4-     7.04 
\-     8.43 

-  3.20 

—  3.57 

La  production  du  Syndicat  représente  la  presque  totalité  de  la 
production  du  bassin  rhénan-westphalien  (district  de  Dorlmund) 
soit  : 

en  1899 48.024.014  tonnes  sur  54.641.120 

en  1900 52.080.898         —        69.618.900 

en  1901 50.411.926         —         58.447.657 

en  1902  enfin 48.609.645         -  58.087.641 
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La  production  globale  du  charbon  en  Prusse  s'est  élevée. 

en  1896  à 72.621.709  tonnes 

en  1896  à 78.998.666  — 

en  1897  à 84.263.893  ~ 

en  1898  à 89.673.528  — 

en  1899  à 94.740.829  — 

en  1900  à 101.966.168  — 

en  1901  à 101.208.807  — 

en  1902  à 100.260.629  — 

Ces  notions  générales  rappelées  par  le  rapporteur  faciliteront 
rintelligence  des  débats  de  la  Commission  d'enquête,  dont  nous 
résumerons  les  données  essentielles. 

Prix  de  vente.  —  La  très  longue  discussion  qui  s'est  engagée 
sur  la  question  des  prix  demandés  par  le  Syndicat  pour  la  vente 
de  ses  produits  peut  se  condenser  ainsi  qu'il  suit  : 

P  Tout  le  monde  a  été  unanime  à  reconnaître  la  modération  et 
la  sagesse,  dont  le  Syndicat  a  fait  preuve  depuis  sa  fondation 
jusqu'en  Tannée  1900  incluse.  Tout  commentaire  affaiblirait  sur 
ce  point  la  portée  de  la  déclaration  très  nette  et  bien  significative 
faite  devant  la  Commission  par  M.  Gothein,  député,  libre-échan- 
giste de  Breslau.  considéré  comme  l'un  des  chefs  du  mouvement 
hostile  aux  cartels. 

«  J'ai  maintes  fois  proclamé,  a  dit  M.  Gotheîn,  qu'en  temps  de 
prospérité  industrielle^  le  Syndicat  avait  exercé,  sans  aucun 
doute,  une  influence  favorable  sur  les  prix  {es  in  jener  Zeit  twei- 
fellos  auf  die  Preise  gevfirht  hat).  Ces  messieurs  du  Syndicat 
ne  doivent  donc  pas  me  regarder  comme  un  adversaire  enragé  (fie). 
A  côté  des  folles  exigences  des  raines  fiscales  de  la  Sarrè  (1),  le 
Syndicat  a  fait  preuve  de  sagesse.  » 

Il  eût  été  difficile,  en  effet,  en  présence  des  éléments  des  faits 
recueillis  par  la  Commission,  de  maintenir  contre  le  Syndical 
rhénan-westphalien  l'accusation  d'avoir  abusé  de  son  pouvoir  au 
temps  de  la  prospérité,  alors  que  la  supériorité  de  la  demande 
sur  l'offre  lui  en  offrait  cependant  l'occasion. 


(1)  ((  Le  Ministre  des  Travaux  publies  a  avoué  avant-hier  au  Reichstag 
que  le  charbon  payé  le  plus  cher  par  V Administration  des  cheminB  de 
fer  de  l'Etat  prussien  était  celui  des  mines  de  la  Sarre  qui  appartien- 
nent à  ce  même  Etat.  (Déclaration  du  D'  Beumer,  député  au  Reichstag.»» 
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En  1898,  les  chemins  de  fer  de  TElat  belge  payaient  leur  char- 
bon 11  fr.  50  ;  en  1900,  ils  le  payaient  22  fr.  50. 

A  Cardiff,  en  septembre  1898,  le  charbon  se  vendait  16  shil- 
lings ;  à  la  fin  de  1900,  il  valait  de  30  à  35  shillings. 

Par  contre,  de  1898  à  1900,  le  Syndicat  rhénan-westphalien 
n*a  élevé  ses  prix  que  de  2  mark  1/2  à  3  mark  (1). 

2*  Par  contre,  les  adversaires  du  cartel  lui  reprochent  de  n'avoir 
pas  baissé  en  1901,  alors  que  la  crise  industrielle  avait  déjà  éclat?, 
les  prix  élevés  qui  avaient  été  convenus  en  1900  en  pleine  prospé- 
rité ;  les  marchés,  en  effet,  se  signent  longtemps  à  l'avance  et 
sont  passés  pour  une  année  entière  (du  1*'  avril  d'une  année  au 
1"  avril  de  Tannée  suivante). 

Cette  critique  a  été  formulée  par  M.  Gothein. 

«  Pourquoi,  lorsque  la  dépression  a  commencé,  le  Syndicat  n'a- 
t-il  pas  consenti  à  ses  clients  des  concessions  de  prix  justifiées  par 
les  circonstances  nouvelles  ?  Cela  a  lieu  souvent  en  pareil  cas  entre  . 
particuliers.  Ces  concessions  n'eussent  en  rien  été  contraires  à  la 
loyauté  et  à  la  bonne  foi  commerciale  {Kaufmu7inische  Treu  uiid 
Glauben).  Elles  eussent  seulement  mis  les  prix  en  harmonie  avec 
le  véritable  état  des  affaires.  » 

Il  a  été  répondu  à  celte  question  par  M.  Kirdorf  (de  Gelsenkir- 
chen),  le  véritable  directeur  du  Syndicat  et  aussi  par  M.  Ar- 
nhold. 

M.  Kirdorf  a  tout  d'abord  justifié  la  fixation  des  prix  arrêtés 
dès  1900  pour  l'année  1901.  En  1900,  la  demande  était  énorme. 
Ne  pas  augmenter  les  prix  pour  les  marchés  à  courir  en  1901 
eût  été  impossible  aux  directeurs  du  Syndicat,  car  leurs  man- 
dants ne  les  eussent  pas  suivis.  Du  reste,  les  exigences  du  syn- 
dicat n'ont  été  que  peu  de  chose  à  côté  de  la  hausse  colossale 
qui  s'est  produite  en  Belgique  en  1900. 

Mais  pourquoi,  objecte-t-on,  n'avoir  pas  baissé  le  prix  du  char- 
bon en  1901,  lorsqu'une  ère  de  dépression  industrielle  s'est  ou- 
verte ?  Tout  simplement,  a  répondu  M.  Arnhold,  parce  que  le 


(1)  Voici  les  prix  de  base  des  charbons  gras  vendus  au  Syndicat  : 

1893-1894 Mark      7    » 

1894-1896 7  60 

1896-1897 8  30 

1899-1900 9  10 

1900-1901 10  10 
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producteur  qui  s*est  abstenu  d'exploiter  la  hausse  avec  autant 
d'âpreté  que  ses  concurrents  n*est  pas  à  même  d'accompagner 
la  baisse  aussi  rapidement  que  ces  derniers.  Que  dirait-on  si  des 
prix  peu  élevés  ayant  été  stipulés  en  temps  de  crise  et  devant 
rester  un  certain  temps  en  vigueur,  une  hausse  générale  surve- 
nait tout  à  coup  ?  Admettrait-on  que  le  vendeur  prétendît  revenir 
sur  ses  engagements  et  majorer  ses  prix,  sous  prétexte  que  les 
conditions  du  marclié  se  sont  améliorées?  Non,évidemmcnt.  Alors 
de  quel  droit  veut-on  obliger  le  Syndicat  à  renoncer  volontaire- 
ment au  bénéfice  de  ses  contrats  ? 

Une  autre  critique  adressée  au  Syndicat  avait  trait  à  la  durée 
prétendue  excessive  des  marchés  qui  sont  signés  pour  un  an. 
En  une  année,  les  conditions  générales  du  marché  économique 
se  modifient  et  les  prix  fixés,  il  y  a  huit  ou  dix  mois  peuvent  ne 
plus  être  aucunement  en  relation  avec  les  prix  actuels  du  com- 
merce. 

«  Signer  des  traités  à  court  terme,  des  marchés  trimestriels,  a 
répondu  M.  Kirdorf,  c'eût  été  nous  mettre  en  contradiction  avec 
notre  raison  d'être  qui  est  de  régulariser  les  prix,  de  donner  au 
marché  plus  de  stabilité,  plus  de  consistance.  Des  tarifs  de  prix 
changés  tous  les  trimestres  exposeraient  l'industrie  à  d'inces- 
santes variations.  » 

Les  représentants  des  diverses  industries  métallurgiques  ont 
été  entendus.  Ils  se  sont  montrés  en  général  favorables  au  prin- 
cipe même  du  Syndicat. 

<(  Pour  le  fond,  déclare  M.  Wetzlar,  représentant  des  hauts- 
fourneaux,  nous  sommes  d'accord  avec  le  Syndicat  des  charbons 
rhénan-westphalien.  Nous  nous  sommes  réjouis  de  ce  qu'une  situa- 
tion ruineuse  pour  les  houillères  (par  le  fait  de  la  concurrence), 
ait  été  transformée  par  la  création  du  Syndicat.  » 

«  Le  Syndicat  a  eu,  en  somme,  une  bonne  influence  sur  l'indus- 
trie de  la  fonte,  dit  M.  Stumpf  (représentant  du  Eoheiseiuyndi- 
hai).  En  1900,  les  prix  du  Syndicat  n'ont  haussé  que  de  25  0/0, 
ceux  de  la  houille  anglaise  de  100  0/0.  » 

((  Mes  mandants,  dit  M.  Springmann,  représentant  des  lamine- 
riesy  n'ont  pas  de  plaintes  graves  à  formuler  contre  le  Syndicat 
qui  s'est  montré  modéré  pendant  la  période  de  hausse  1897-1900. 
Nous  ne  souhaitons  pas  le  retour  au  régime  qui  a  précédé  la  créa- 
tion du  Syndicat.  » 

Cependant,  les  métallurgistes  se  sont  plaint  eux  aussi  —  on 
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pourrait  dire  eux  surtout  (1),  —  de  Tintransigeance  dont  le  Syn- 
dical aurait  fait  preuve  à  partir  de  1901.  Le  tableau  suivant,  ap- 
porté par  M.  Springmann  vient  à  Tappui  de  ces  plaintes. 

Prix  du  cluirhon  flambant  à  gaz  , 

A  partir  du  l*»*  avril  de  la  présente  an-  j 

née    :  10  mark  la  tonne  soit  16  0/0  plus/  , 

l^^^^  r   que  la  moyenne  des 

Prix  des  fers  marchands  (acier  puddléU       ^^^^^  1889-1893. 

120  mark  franco  ou  117,60  pris  à  Tusinel 
soit  13  1/2  0/0  plus  bas  < 

Charbon  flambant  à  gaz,  \ 

Prix  actuel  10  mark  la  tonne  soit  16  0/0  i 

plus  élevé  i 

Fer  marchand  (acier  puddlé).  f  que  la  moyenne  des 

Prix  actuel  :  117  mark  50,  soit  seulement\      prix     pendant     les 
2  à  3  1/2  0/0  plus  élevé  l       années  1894-1898. 

Fer  marchand  (jacier  Besaemer  ou  Thomas)} 
Prix  actuel .  106  mark,  soit  environ  6  0/0 
plus  baa  / 


1 


Charbon  flambant  à  gaz 
Prix  actuel  :  10  mark,  soit  3  0/0  seule-  j 
ment  plus  bas  /  que  la  moyenne  des 

Fer  mao'chands  (acier  puddlé),  \      prix    pendant    les 

Prix  actuel  :  117,50,  soit  26  0/0  plus  bas  [      années  1899-1902. 
Fers  marchands  (acier  Bessemer  ou  Tho-\ 
mas)  :  106  mark,  soit  26  0/0  plus  bas 

La  réponse  du  Syndicat  n'a  pas  varié.  Le  maintien  des  prix  en 
temps  de  crise  est  la  compensation  nécessaire  de  la  modération 
en  temps  de  hausse.  Au  surplus,  il  eût  fallu  une  baisse  énorme 
du  prix  du  charbon  pour  venir  en  aide  à  la  métallurgie.  Or,  le 
Syndicat  de  la  houille  qui, après  tout,est  un  commerçant,  ne  peut, 
par  philanthropie  pure,  s'imposer  un  tel  sacrifice. 

Relations  du  Syndical  avec  le  commerce,  —  Le  Syndicat  tient 
dans  une  étroite  dépendance  le  commerce  du  charbon.  Aux  ter- 


(1)  Les  métallurgistes  représentent  55  0/0  de  la  clientèle  du  Syndicat. 
Le  surplus  de  la  production  syndicale  45  0/0  est  vendu  au  commerce. 
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mes  des  traités  passés  avec  les  commerçants,  ceux-ci  s'interdisent 
de  vendre  directement  du  charbon  aux  forges,  aciéries,  cheHÛns 
de  fer,  usines  à  gaz,  sans  Tassentissement  du  Syndicat. Par  contre, 
le  Syndical  s'interdit  de  vendre  directement  aux  clients  qui  n  achè- 
tent pas  au  moins  6.000  tonnes  par  an. 

Le  Syndicat  défend  aux  marchands  d'acheter  du  coke,  des  bri. 
queltes  ou  du  charbon  aux  mines  de  la  Ruhr  non  syndiquées, 
sous  peine  d'avoir  à  payer  une  majoration  de  prix  de  0,50  pfennigs 
par  tonne.  —  Les  marchands  doivent  prendre  livraison  des  quan- 
tités prévues  dans  leurs  contrats  pour  Tété  (époque  où  la  demande 
est  moins  forte)  sous  peine  de  voir  réduire  d'égale  quantité  les 
livraisons  qui  leur  sont  dues  en  hiver.  —  Enfin,  le  Syndicat  fixe 
un  maximum  au  béiiélice  du  marchand,  en  lui  interdisant  de  ven- 
dre au  public  au-dessus  d'un  certain  prix. 

Les  marchands  de  charbon  se  sont  élevés  au  cours  de  l'en- 
quête contre  ces  exigences  du  Syndicat,  auquel  ils  ont  reproché 
en  outre  de  ne  pas  leur  accorder  par  voie  de  réciprocité,  le  béné- 
fice de  la  clause  d'exonération  en  cas  de  force  majeure,  clause 
qu'il  prend  soin  de  stipuler  en  sa  faveur.  Les  marchands  de  char- 
bon tendent  de  plus  en  plus  à  devenir  des  préposés  à  la  vente  du 
charbon,  rémunérés  par  un  courtage  sur  le  prix  de  vente  (1). 

Par  contre,  le  Syndicat  semble  s'être  attaché  à  ménager  les 
intérêts  du  commerce  des  charbons,  en  se  refusant  à  traiter  direc- 
tement avec  diverses  coopératives  formées  en  vue  de  l'achat  du 


(1)  Postérieurement  à  l'enquête  s'est  formé  par  suite  d'un  accord  entre 
le  Syndicat  et  quatre  forts  marchands  de  charbon  un  cartel  dit  Cotnp- 
toir  rhénan  des  Marchands  et  Transporteurs  de  houille,  qui  entrera 
en  vigueur  le  1®*"  avril  1904  et  durera  jusqu'au  31  décembre  1915.  Le 
Comptoir  groupera  tous  les  marchands  dont  les  opérations  portent  au 
moins  sur  50.000  tonnes  de  houille  par  an  et  qui  adhéreront  aux  statuts. 
La  Société  formée  au  capital  provisoire  de  3  millions  de  mark  a  pour  but 
de  réunir  sous  une  même  direction  tout  le  conunerce  des  combustibles 
auparavant  effectué  par  les  diverses  firmes  adhérentes.  La  participa- 
tion du  Syndicat  qui  avait  organisé  une  régie  des  charbons  expédiés 
par  eau  à  son  compte  est  de  2  millions  de  tonnes;  celle  des  autres 
firmes  de  6  millions  1/2.  Le  Syndicat  cède  exclusivement  à  la  Société  le 
monopole  de  la  vente  de  ses  produits  dans  certaines  régions  aval  du 
Rhin  (Hollande),  amont  (y  compris  Alsace)  Suisse,  Tyrol;  il  se  réserve 
cependant  la  vente  à  l'Etat  prussien,  aux  hauts  fourneaux,  fonderies, 
usines  à  gaz,  chemins  de  fer,  do  la  région.  Le  Comptoir  est  tenu  de 
prendre  chaque  année  livraison  d'une  certaine  quantité  de  charbon 
fourni  par  le  Syndicat. 

(Circulaires  du  Comité  des  Houillères,  n®»  2603  et  2626.) 
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charbon  (Einkaii[svereinc),  auxcjuelles  il  reproche  de  ii'ôlre  i)as 
des  clientes  régulières,  de  réclamer  d'importantes  livraisons  Thi- 
ver  ou  encore,  lorsqiie  les  affaires  sont  actives  et  de  se  refuser 
à  accepter  les  quantités  prévues  au  marché,  soit  i)endant  les  mois 
d*été  où  le  débit  du  charbon  est  plus  difficile,  soit  en  temps  de 
dépression  industrielle.  Au  nom  de  sociétés  coopératives  d'achat 
qui  achètent  par  an  30.000  tonnes,  le  D*"  Stein  s'est  plaint  que  le 
Syndicat  les  renvoyât  à  traiter  avec  le  commerce,  bien  qu'elles 
fussent  disposées  à  souscrire  à  toutes  ses  conditions  et  à  fournir 
une  caution. 

Inlluence  du  Syndical  sur  le  taux  des  salaires,  -r-  L'influence 
directe  a  été  nulle,  car  cette  question  n'est  pas  prévue  dans  les 
statuts,  chaque  entreprise  restant  maîtresse  de  son  exploitation 
technique.  Mais  le  Syndicat  a  exercé  sur  le  taux  des  salaires  une 
influence  indirecte  très  appréciable,  en  régularisant  la  produc- 
tion et  en  assurant  à  l'industrie  une  stabilité  de  prix  relative  qui 
a  permis  de  mieux  payer  l'ouvrier,  comme  le  prouve  le  tableau 
suivant  : 


3    3 

SAUlRfi  MOYE.V  LVDN  OUVRIER  MINEUR 

1^^ 
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2ïl 

189^1..,. 

9dl 

142.4)^0 

52.0 

3.73 

LU  2 

26. B 

2  r,i 

805 

17  9 
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1.027 
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^^93  008 

âl  S 

5,16 
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27  4 
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ifi.O 

3.32 
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l,2'li 
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5(J.3 

\,m 

lAil 

28,4 
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1  1)21 

I7.y 

3  32 

ija> 
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En  somme,  et  bien  qu'il  n'ait  pas  échappé  à  ccMlaincs  cri- 
tiques, l'impression  qui  se  dégage  de  renquôlo  sur  le  Syndicat 
rhénan-westphalien  de  la  houille,  lui  paraît  décidément  favorable. 
L'un  des  commissaires,  le  conseiller,  commercial  Goldberger, 
traduisait  à  ce  propos  le  sentiment  de  la  plupart  de  ses  collègues 
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lorsque,  au  début  de  la  séance  du  27  février  1903,  il  s'écriait  plai- 
samment : 

«  Si  la  suite  des  débats  d'aujourd'hui  ne  modiâe  pas  notre  im- 
pression actuelle,  nous  pourrons  vraiment  dire  avec  le  poète  alle- 
mand :  «  Il  n'est  pas  d'ange  aussi  pur  iKein  Engel  Ut  so  rein).., 
que  le  Syndicat  des  charbons  du' Rhin  et  de  Westphalie.  » 

L'aveu  même  des  adversaires  du  Syndicat,  qu'ils  n'ont  de 
reproches  à  lui  adresser  que  relativement  aux  trois  dernières 
aimées  de  son  existence  (1901-1903),  alors  qu'il  s'est  formé  en 
1893,  nous  paraît  caractéristique. 

II.  —  La  Convention  des  Charbonnages  de  la  Haute-Silésie 

Après  le  Syndical  rhénan-westphalien,  le  plus  important  cartel 
houiller  d'Allemagne  est  la  Convention  des  Charbonnages  de  la 
Haute-Silésie,  qui  est  bien  loin  toutefois  d'égaler  le  puissant 
syndicat  d'Essen.  Tandis  que  le  Rhénan-Westphalien  produisait 
en  1902,  48.009.645  tonnes  de  charbon  sur  les  100.260.529  toimes 
représentant  la  production  totale  de  la  Prusse,  la  quantité  de 
charbon  extraite  dans  les  mines  syndiquées  de  Haute-Silésie  ne 
s'élevait  qu'à  18.239.543  tonnes,  soit  environ  10  0/0  de  la  produc- 
tion prussienne  et  74  1/2  0/0  de  la  production  de  la  Haute-Silésie. 

Le  Syndicat  de  la  Haute-Silésie  n'est  nullement  un  syndicat 
de  vente,  comme  le  Rhénau-westphalien.Ses  membres  demeurent 
en  rappoi-ts  directs  avec  leur  clientèle,  à  laquelle  ils  vendent  direc- 
tement. Les  conventions  intervenues  n'ont  trait  qu'aux  deux  pomls 
suivants  : 

1**  Réglementalion  des  expéditions  de  houille»  —  Nous  disons 
des  expéditions  et  non  de  la  production.  Chaque  mine  est  libre  de 
produire  la  quantité  de  houille  qui  lui  convient,  pourvu  que  cette 
houille  soit  consommée  sur  place  ou  tout  au  moins  dans  la  pro- 
vince même.  Les  expéditions  par  chemins  de  fer  à  voie  étroite 
{Schmalspurige  Bahn),  ù  destination  des  usines  métallurgiques 
de  la  Haute-Silésie  sont  affranchies  de  toute  limitation.  Par  con- 
tre, on  limite  la  quantité  de  houille  à  expédier  par  chemin  de  fer 
à  voie  normale  (Normalspurige  Bahn),  c'estrà-dire  par  les  gran- 
des lignes  reliant  la  Haute-Silésie  aux  autres  provinces  prussien- 
nes et  aux  autres  pays  allemands.  —  En  fait,  le  cartel  n'a  que 
deux  fois,  en  1892  et  en  1902,  restreint  les  expéditions  au-dessous 
du  niveau  des  années  précédentes.  —  La  zone  de  vente  de  la 
Convention  silésienne  ne  s'étend  guère  au-delà  de  l'Elbe. 


Digitized  by 


Google 


ALLEMAGNE  417 

2*  Fixation  des  prix,  —  Elle  consiste  clans  la  fixation  de  prix 
de  vente  minimal  au-dessous  desquels  les  syndiqués  s^intordisenl 
de  vendre  leurs-  produits.  Le  plus  souvent  au  surplus,  les  prix 
courants  du  marché  sont  sensiblement  supérieurs  aux  piix  mini- 
ma.  —  Les  prix  minima  d'exportation  sont  abaissés,  s'il  y  a  lieu, 
pour  faire  face  à  la  concurrence  étrangère.  Des  amendes  sont  in- 
fligées aux  membres  qui  contreviennent  aux  obligations  statu- 
taires. 

Signée  pour  la  première  fois  en  1890  par  contrat  synallagma- 
liquc  sous-seing  privé,  la  convention  a  été  renouvelée  en  1901 
pour  une  période  prena4il  fin  le  1"  octobre  1904,  sauf  renouvel- 
lement. 

Adminisiralion,  —  Elle  se  compose  :  a)  du  Coniilé  directeur 
(Vorstand),  composé  du  président  et  de  deux  assesseurs  :  c'est 
le  pouvoir  exécutif  du  cartel. 

6)  De  l'assemblée  générale  composée  des  quinze  propriétaires 
de  mines  ou  directeurs  de  compagnies  minières  affiliées  au  cartel. 
Chacun  d'eux  dispose  d'une  voix  par  10.000  tonnes  de  production. 
Les  décisions  relatives  à  la  fixation  des  prix  minima  doivent  être 
prises  à  la  majorité  des  3/4  des  voix.  Celles  qui  ont  Irait  à  la 
limitation  des  quantités  expédiées  doi\ent  être  volées  à  la  majo- 
rité des  2/3. 

Une  longue  discussion  s'est  engagée  entre  les  commissaires  sur 
la  question  des  prix  de  vente  et  sur  celles  des  salaires.  —  Ici, 
comme  pour  le  Syndicat  rhénan-weslphalien,  les  témoin^  se  sont 
accordés    pour  rendre   hommage   à   la   modération   des   mines 
syndiquées  pendant  les  années  de  prospérité,  mais  plusieurs  ont 
critiqué  le  maintien  de  prix  relativement  élevés  en  1901  et  en 
1902.  Ainsi,  après  avoir  proclamé  que  les  «  mélallurgisles  voyaient 
«  avec  une  entière  sympathie  les  efforts  de  la  Convention  de 
«  Ilaute-Silésie,  car  ils  considèrent  comme  nécessaire  l'union  des 
«  producteurs  en  général,  et  surtout  l'union  des  producteurs  de 
«  matières  premières  »,  M.  Caro,  président  de  la  Compagnie  mé- 
tallurgique  de  la  Haute-Silésie,  a   reproché  aux  mines  syndi- 
quées (I)  d'avoir  persisté  à  exiger  des  prix  exagérés  en  1902. 

«  Du  l*'  avril  1899  au  30  mars  1900,  la  houille  menue  cotait 
3  M  80  la  tonne,  le  charbon  flambant  ô  M  70,  tandis  que  le  prix 

(1)  Nous  disons  les  mines  syndiquées  et  non  la  Convention  elle-même  ; 
cett«  dernière,  on  le  sait,  ne  fixe  que  des  prix  minima  et  non  des 
prix  effectifs  de  vente. 

R.  27 
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des  100  kilos  de  fer  laminé  était  de  14  M  14  pris  à  Tusine.  Du 
l®**  avril  1900  au  31  mars  1901,  les  prix  étaient  par  tonne  de  houille 
menue,  4  M  80  ;  charbon  flambant  6  M  70  ;  fer  laminé  les  100  kilos 
15  M  24.  Enfin,  du  1"  avril  1901  au  31  mars  1902,  tandis  que  le  prix 
des  100  kilos  de  fer  laminé  tombe  à  9  M  85,  le  prix  de  la  houille 
menue  s'élève  à  6  M  30  et  celui  du  charbon  flambant  à  7  M  20. 
En  un  mot,  les  mines  haussent  leur  prix  sans  avoir  égard  à  la 
crise  de  la  métallurgie.  Une  légère  baisse  s'est  produite,  il  est  vrai, 
en  avril  1902,  mais  elle  a  été  insuffisante.  ». 

Les  mines  syndi(iiiées  répondent  que  leurs  dépenses  onl  crû 
notablement  de[)uis  (juelques  années,  en  raison  de  l'élévation 
des  salaires  (voir  in[ra,  p.  419),  des  lourdes  primes  qu'elles  paient 
pour  les  assurances  sociales,  enfin,  de  l'augmentation  des  frais 
d'exploitation  :  vu  répuisement  des  filons  superficiels,  il  fallut 
creuser  des  galeries  à  un  niveau  inférieur,  remblayer,boiser,  etc. 
Enfin,  elles  communiquent  le  tableau  suivant  qui  prouve,  disent- 
elles,  que  leurs  prix  ont  été  constamment  inférieurs  à  la  moyenne 
générale  des  prix  de  vente  payés  à  l'ensemble  des  mines  de  la 
Haute-Silésie  syndiquées  ou  non. 


A    Ensemble  des  Houillères  de 

~" 

B    Houillères  faisant  parUe  de 

Haute  Silésie 

la  Convention 

Prix 

Prix  moyens  par 

Auoées 

Tonnes. 

moyens  par 

tonne 
en  mark. 

Tonnes. 

tonne 
en  mark. 

18P0 

15.518  228 

5.03 

11.361.575 

4.78 

1891 

16.246.138 

5  67 

12.054.730 

5.47 

1892 

14  596.727 

5.70 

11.124.281 

5.54 

1893 

15.632.116 

5.62 

11.448.489 

5.50 

1894 

15.825.563 

5.47 

11.615.383 

5.38 

1895 

16  541.383 

5.4d 

12.242.313 

5.39 

181^6 

18.104.140 

5.46 

13.219.781 

5.35 

1897 

19.061.013 

5  58 

13.914.837 

5.42 

1898 

20.146  118 

5.87 

15  107. %l 

5  70 

1899 

21.760  478 

6.27 

16.029  515 

6.12 

1900 

22.925.323 

7.48 

16.928.138 

7.39 

1901 

22.957.484 

8.45 

17.115.786 

8  43 

1902 

22.300.935 

8.03 

16  497.016 

7.98 

Salaires  du  personneL  —  Le  cartel  n'a  pas  eu  d'influence  directe 
sur  le  taux  des  salaires,  qui  est  fixé  librement  par  chaque  mine. 

Mais  il  semble  qu'il  ait  exercé  indirectement  sur  le  t^ux  des 
salaires  une  influence  favorable  en  assurant  à  l'industrie  houillère 
dos  conditions  de  sécurilé  et  de  stabilité  des  prix  qui  ont-,  par 
répercussion,  profité  aux  ouvriers.  Quoi  qu'il  en  soit,  de  1887  à 
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11)01,  le  salaire  moyen  annuel  tle  l'ouvrier  mineur,  a  augmenlé 
cil  Haule-Silésie  de  75  0/0.  En  1890,  (aimée  de  la  fondation  du 
b.viiilicat),  il  était  de  790  mark  ;  il  s'est  élevé  à  1.029  mark  en  1901. 
/[  a,  il  est  vrai,  subi  une  certaine  baisse  en  1902,  par  suite  de 
la  crise. 

D'autre  part,  le  salaire  de  l'ouvrier  par  tonne  de  houille  ex- 
liaite,  a  été  : 

en  1897 Mark  2  30 

en  1898 2  44 

en  1899 2  51 

en  1900 3     » 

en  1901 3  31 

LU  commissaire,  M.  Rive  (de  Breslau),  a,  il  est  vrai,  constaté 
que  le  salaire  ouvrier  qui  représentait  en  1807,  43  0  0  du  béné- 
fice brut  total  des  compagnies  houillères  de  Ilaute-Silésie,  ne 
représentait  plus  en  1898  que  45  0/0,  que  40  0  0  en  1899  et  que 
39  0/0  en  1900  et  1901,  raugmentation  du  bénéfice»  brut  ayant  été 
phis  rapide  que  celle  du  salaire. 

C'est  possible,  ont  répliqué  les  compagnies  minières.  Mais  il 
u  existe  aucune  corrélation  forcée  entre  le  taux  iraugmentation 
des  salaires  et  celle  du  bénéfice  brut.  Le  salaire  ne  représente,  en 
effet,  qu'âne  partie  et  non  la  totalité  d(»s  frais  généraux.  Or,  ces 
frais  généraux  ont  crû  notablement  depuis  quelques  années  pour 
les  raisons  susénoncées.  II  a  donc  fallu  prélever  ces  déj)enses  sur 
les  bénéfices  bruts. 

Somme  toute,  l'enquête  a  été  ici  encore,  nettement  favorable 
dans  son  ensemble  au  cartel  examiné.  Les  principaux  consomma- 
teurs de  houille,  les  métallurgistes,  ont  fornuilé  sans  doute  cer- 
taines réclamations.  Mais  tous  ont  pris  soin  de  déclarer  expressé- 
ment qu'ils  reconnaissaient  les  services  rendus  par  la  Convention 
des  Charbonnages  et  qu'ils  étaient  opposés  ù  toute  idée  de  revenir 
purement  et  simplement  au  régime  de  concurrence  qui  existait 
avant  la  formation  des  cartels  (1). 


(1)  Nous  avons  déjà  cité  à  ce  sujet  l'opinion  de  M.  Caro.  Voici  ccUo 
de  M.  Stahlj  directeur  de  la  grande  Compagnie  de  construction  méca- 
nique le  Vulcain,  «  En  dépit  de  certains  abus,  les  Syndicats  ont  été  tros 
utiles  à  rindustrie.  Je  me  rappelle  les  crises  passées  et  les  ruines  qu'eu- 
tasse  souvent  une  concurrence  sans  frein...  Les  Syndicats  m'apparais- 
sent  commo  une  conquête  nécessaire  de  notre  vie  économique.  » 
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i 

;*  111.  —  Syndicat  hhkwx  wesjpiiai.ikx  des  cokes  (l) 

t  {Hhcinisch-W  est[alLSclics  Koksyndikal.) 

^  Ce  syndicat  a  élé  crée  ou  plulôl  reconstitué  en  1890,  sous  la 

\i  t'orrae  d'une  Sociclô  anonyme  au  capital  de  iOO.OOO  mark  (2.000 

I*  actions  de  :;^00  mark  cliacune),  ayant  pour  objet  l'achat  et  la  vente 

[î  des  cokes  et  des  charbons  ù  coke.  Il  groupait  en  1902  dos  fours 

Ïà  coke  produisant  G.8T3.0(.KJ  tonnes  de  coke  sur  8.969.453  tonnes, 
représentant  \h  i)roduclion  totale  en  coke  du  district  de  Dorl- 
r  inund  (2). 

Le  S}ndicat  exporte  1.011.979  tonnes  à  l'étranger  (sur  les 
0.873.000  tonnes  qu'il  produit).  —  Sur  ces  1.011.979  tonnes  expor- 
tées, 710.870  sont  vendues  en  France,  18G.i05  en  Autriche, 
153.947  en  Belgique.  —  D'après  un  auteur  belge,  M.  de  Lee- 
ncrs  (.S),  le  Syndicat  iliénan-w esiphalien  et  le  Syndicat  belge  des 
cokes  auraient  conclu  un  accord  relativement  à  la  vente  do  leurs 
produits  dans  certains  pays.  Dans  le  rayon  A  :  bassin  de  Long- 
wy,  Meurthe-et-Aîoselle,  Alsace-Loriaine,  Grand-Duch?  de 
Luxembourg-Allemagne,  Ici^yndicat  belge  aurait  droit  à  19,180/0 
des  livraisons  ;  dans  le  rayon  B,  qui  comprend  la  Belgique,  le 
N]ord  de  la  France  et  la  Haute-Marne,  le  syndicat  belge  a  droit 
à  03  IJ2  0/0  de  la  vente  commune,  le  surplus  restant  au  syndical 
allemand.  —  Le  directeur  du  Syndicat  rhénan-westphalien, 
M.  Simmersbach  a  refusé  de  dire  si  ces  proportions  étaient  exac- 
tes ;  mais  il  a  reconnu  «  qu'une  certaine  ligne  de  démarcation 
avait  été  tracée  dans  le  traité  passé  avec  le  Syndicat  belge  du 
coke.  » 

Organisation  du  Syndicat,  —  Cette  organisation  est  presque 
exactement  calquée  sur  celle  du  Syndicat  rhénan-westphalien  de 
la  houille.  Elle  a  pour  base  une  convention  aux  termes  de  laquelle 
FAssociation  des  [>ropriétaires  d'usine  à  coke  confie  au  Syndicat 
des  cokes  (composé  exactement  des  mêmes  membres),  le  droit 
exclusif  de  vendre  ses  produits  (à  peine  d'une  amende  de  50  mark 
par  tonne  de  houille  \  endue  autrement  que  par  le  Syndicat)  (4). 

(1)  Beichsanzeiger  du  13  juin  1903. 

(2)  En  1903  la  production  du  coke  dans  le  district  de  Dortmund  s'est 
élevée  à  10.146.100  tonnes  (pour  tout  l'Empire  allemand  11.509.259  ton- 
nes. —  Iteichsavzfifjer  du  29  janvier  1904.) 

(3)  Les  Syndicats  industiich  en  Belgique,  Bruxelles  1903,  p.  230. 

(4)  Une  transformation  vient  d'avoir  lieu  dans  Forganisation  du  Syn- 
dicat des  cokes  qui  cesse,  à  proprement  parler  (à  partir  du  l*'  janvier 
1904)  d'avoir  une  existence  indépendante,  pour  ne  plus  être  qu'une  seo- 
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L'action  du  Syndical  s'exerce  à  un  double  point  de  vue  : 

A.  Réglemenlation  de  la  produclion.  La  quotité  de  la  produc- 
tion est  fixée  par  TAssemblée  des  propriétaires  de  fours  à  coke, 
sauf  ratification  par  la  Direction  et,  en  cas  de  contestation,  par  le 
Conseil  du  Syndicat.  Les  règles  relatives  à  la  délermination  de  la 
capacité  théorique  de  production,  à  la  participation  convention- 
nelle et  à  la  production  efieclive,  sont  les  mêmes  que  pour  le 
Syndicat  rhénaii-wcstplialien  de  la  houille. 

La  limitation  de  la  produclion  a  été  : 

En  1891  de 8  % 

1893  de 14.6  % 

1894  de 5  % 

1895  de 8  % 

1896  de 6  % 

1897  de — 

1898  de 5.7  % 

1899  dé — 

1900  de — 

1901  de 21.35 

1902  de 23.93 

B.  Fixation  des  prix  de  vente.  Les  prix  de  prise  en  charge 
(payés  par  le  Syndicat  à  chaque  mine),  sont  fixés  par  le  Conseil 
du  Syndicat.  L'excédent  du  prix  de  vente  réel  sur  le  prix  de  prise 
en  charge  est  réservé  à  chaque  mine  vendeuse  sous  déduction 
d'un  courtage. 

La  plus  grande  partie  de  la  i)roduction  80  0/0  est  vendue  à  des 
hauts-fourneaux.  14  0/0  est  livré  à  dos  fonderies,  à  des  forges, 
nux  chemins  de  fer,  ^i  diverses  fabriques.  6  0/0  correspond  au 
coke  criblé  ou  concassé  vendu  pour  divers  usages,  domestiques 
ou  autres. 

L'action  du  Syndicat  sur  les  prix  a  été  la  suivante  :  Avant  sa 
création,  les  prix  avaient  beaucoup  varié.  En  1880,  par  exemple, 
la  tonne  de  ooke  cotée  au  début  de  Tannée  20  mark,  ne  valait  à  la 
fin  de  l'année  que  9  mark  60. 

Le  Syndical  se  forme  en  1800  et  aussitôt  les  prix  se  régularisent, 
comme  le  prouve  le  tableau  suivant  : 

tîon  du  Syndicat  rhénan-westpfaalien  de  la  houille  auquel  il  était  déjà 
uni  par  tant  de  lians.  Au  surplus  il  importe  de  ne  pas  s'exagérer  les 
conséquences  de  ce  rattachement.  Les  représentants  des  fours  à  coke 
continuent  à  form/er  seuls  une ,  assemblée  distincte  où  les  mines  non 
propriétaires  de  cokeries  n'ont  pas  voix  délibérative  et  qui  statue  sur 
la  production  du  coke,  la  participation  à  la  vente,  etc.  La  vente  du  coke 
fî'offcKïtue  toujours  locn  Bochum.  MM.  Plehn  et  Simmersbach  à  Bochum, 
M.  Trappe  à  Metz  demeurent  directeurs. 
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A  la  fin  de  1890 Mark  13     » 

Eu   1891 même  prix 

En    1892 12     » 

De  1893  à  1896 11     » 

A  la  fin  de  1896 11  50 

1897    ; .  12  60 

1898-1899    14     » 

De  1900  à  la  fin  de  1901 17     » 

En    1902 15    » 

Jusqu'en  1897  indus,  aucune  plainte  ne  paraît  avoir  été  formée 
oonlre  le  Syndical.  C'est  même  seulement  à  partir  de  1900  que 
ses  exigences  ont  été  sérieusement  incriminées.  Toute  cette  dis- 
cussion —  fort  longue  et  du  reste  Irc^s  intéressante  dans  les  pro- 
cè.H-\  eriiaux  de  Tenquèle  allemande  —  a  trait  à  ce  qu'on  a  nommé 
lus  ctjttlrah  de  fusion  de  1899.  Nous  la  résumerons  rapidement. 

En  Ifhrier  1899,  le  Syndicat  des  cokes  avait  traité  avec  les 
mehilUugistes  ses  clients  pour  toute  l'année  1900  au  prix  de 
1  i  ninik  la  tonne.  Mais  de  février  à  octobre  1899,  une  hausse 
généraîi'  survint  dans  les  cours  des  combustibles  et  des  produits 
méltillui  giques.  Certains  membres  du  Syndicat  se  plaignirent  que 
In  *lirection  eût  traité  trop  tôt  et  à  de  trop  bas  prix  pour  1900. 
((iriuni'  d'autre  parl,les  métallurgistes  prévoyant  une  longue  pé- 
riotb*  de  prospérité  souhaitaient  d'ôtre  assurés  par  des  marchés  à 
Ire:^  fougue  durée  contre  le  mamiue  du  coke, le  Syndical  leur  pro- 
poi3a,çïi  octobre  1890, la  résiliation  du  marché  passé  en  février  et 
la  conclusion  d'un  nouveau  traité  signé  pour  les  deux  années 
lîHiu-i90l,  au  prix  de  17  M.  la  tonne.  La  proposition  fut  acceptée 
et  deH  (contrats  dit  de  fusion  (1)  furent  passés. 

Pendant  toute  l'année  1900.  le  contrat  ne  souleva  pas  de  critique 
sérieuâc  (2).  Mais  au  début  de  1901,  des  signes  de  dépression 

(1)  Le  prix  de  17  mark  avait  été  pris  comme  moyenne  contre  celui  de 
14  mark  primitivement  fixé  pour  l'année  1900. 

(2)  Le  prix  de  17  mark  paraît  même  modéré  par  rapport  aux  prix  du 
coke  colis  à  l'étranger  ou  sur  le  marché  libre  allemand  au  moment  de  la 
signât lïïo  du  traité  de  fusion  ou  pendant  les  mois  précédents.  En  avril 
1899,  lorsque  commencèrent  les  pourparlers  en  vue  du  traité  de  fusion, 
les  minpî^  indépendant<îs  demandaient  22  mark  pour  la  tonne  de  coke  loco 
four.  En  avril  également  le  coke  anglais  valait  30  shillings  franco-bord 
{ï  AnvtTs  ou  36  shillinj^s  à  Luxembourg,  prix  qui  eût  correspondu  pour 
1rs  usines  syndiquées  du  Rhin  à  28  mark  loco  four.  En  Belgique  (août 
IH^d)  sur  le  marché  libre  on  cotait  31  francs  le  coke  prix  au  four; 
enfin  les  mines  indépendantes  de  la  Ruhr  vendaient  leur  coke  27  francs 
loco  four.  (Déposition  de  M.  Plelin  Tun  de^  directeurs  du  Syndicat  des 
cokes,) 
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industrielle  se  manifestèrent,  puis,  bientôt  une  crise  éclata.  Les 
métallurgistes  continuèrent  à  payer  leur  coke  17  mark,  alors 
qu'ils  étaient  obligés  de  consentir  des  rabais  de  30  à  40  0/0.  — 
En  1902  le  coke  a  baissé,  il  est  vrai,  à  15  mark,  mais  son  prix, 
dit-on,  est  encore  trop  élevé  comme  le  prouve  le  tableau  suivant 
cité  par  un  représentant  de  la  métallurgie,  M.  Si)ringniaiiu. 

En  1 809  Eu  1903     Par  rapport  à  1 899 

Mark  Mark                  Mark 

Prix  du  charbon  à  coke 8  50  9  10  +   12  % 

—      coke 14  50  15    »  H-     3  % 

"      fer  fondu *. . . . .         157  50  107    »  -   32  % 

-      fer  à  souder 180    »  120    »  -  -  37  1/2   % 

Les  critiques  du  Syndicat  lui  reprochent  en  somme  : 

V  D'avoir  obligé  ses  clients  en  1899  à  s'engager  pour  deux 
années  en  les  menaçant  de  ne  plus  leur  fournir  de  charbon  en 
1901  s'ils  refusaient  de  signer  ; 

2**  D'avoir  maintenu  en  1901,  malgré  la  crise  industrielle,  le 
prix  contractuel  de  17  mark  devenu  trop  élevé  eu  égard  à  la 
baisse  générale  des  prix  ; 

3**  D'avoir  insuffisamment  baissé  le  prix  du  coke  en  1902  et 
1903. 

Le  Syndicat  répond  à  ces  griefs  : 

1**  Qu'il  n'a  nullement  forcé  en  1899  ses  clients  les  hauts-four- 
neaux à  s'engager  pour  deux  années.  Il  ne  les  a  pas  menacés  de 
leur  cesser  des  livraisons  de  charbon  en  1901  ;  mais  il  a  refusé 
effectivement  de  leur  garantir  la  fourniture  de  coke  en  quantité 
suffisante  pour  alimenter  leurs  usines  s'ils  ne  s'engageaient  pour 
1900-1901.  C'est  alors  que  les  usines  métallurgiques  ont  signé 
sans  subir  une  pression,  mais  pour  se  mettre  à  l'abri  d'un  risque 
possible  :  le  manque  de  combustible. 

2^  M.  Kirdorf,  vice-président  du  Syndicat,  a  défendu  habile- 
ment le  principe  du  contrat  de  fusion.  Que  serait-il  arrivé,  a-t-il 
dit,  sans  ce  contrat  ?  Le  prix  de  14  mark  eût  été  maintenu  pour 
1900  en  vertu  du  traité  signé  en  février  1899.  Mais,  vu  la  hausse 
extraordinaire  de  tous  les  produits  en  1900,  les  marchés  de  livrai- 
son pour  1901  qui  eussent  été  signés  en  1900,  eussent  été  sous- 
crits non  pas  à  14,  ni  à  17,  ni  même  à  20  mark,  mais  à  25  ou  20 
mark  an  miiùmiim  (1>.  Ceci  étant,  lorsqu'un  an  plus  tard  en  1901, 


(1)  Le  coke  anglais  a  valu  en  janvier  1900  jusqu'à  35  shillings  la 
tonne  (déposition  de  M.  Kirdorf). 
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il  eût  fallu  traiter  pour  1902,  la  majorité  des  Uh^ines  à  coke  syndi- 
e[uées  n'eût  jamais  voulu  baisser  de  10  mark  le  prix  du  coke  et 
traiter  à  15  mark  comme  elle  l'a  fait  (le  prix  en  vertu  de  la  fusion 
étant  seulrnieni  de  17  mark).  Les  prix  eussent  été  encore  plus  éle- 
vés L|iie  €rux  dont  on  s'est  plaint  en  1902-1903. 

2°  Le  Syudicat  nie  enfin  être  en  mesure  en  1903,  de  baisser 
le  prix  ilu  cuke  au-dessous  du  cours  actuel. 

lndéi>cii(lamm(Mit  de  ces  critiques  qui  ont  trait  à  ce  qu'on  nomme 
fil  Allcmîigiie  la  poUlique  des  prix  du  Syndicat  sur  le  marché 
intérieur,  d'autres  griefs  ont  été  formulés  en  ce  qui  concerne 
dune  part  la  réduction  des  prix  d'exportation,  d'autre  part  la 
mauvaise  qualité  du  coke  livré  par  le  Syndicat. 

P  Lt*  Symlical,  a-t-on  dit,  a  vendu  ù  certaines  usines  étrangères 
—  en  Bnlièine  nolamnuMit  —  du  coke  à  des  prix  très  inférieurs  à 
ceux  du  mm  ché  allemand  (1).  11  a  ainsi  favorisé  l'industrie  métal- 
lurgitjue  étrangère. 

Les  cinK  I  ssions  de  prix  faites  en  Bohême,  a-l-on  répondu  pour 
le  Syndicaï,  s'expliquent  par  des  circonstances  particulières  :  les 
taNupagiiies  bohémiennes  avaient  en  partie  les  mêmes  action- 
nnîres  ({ue  j'usine  à  coke  allemande,  celle  de  Gottesberg  qui  a 
pasÈÛ  le  marché  (1).  —  Il  est  exact,  au  surplus,  que  d'une  manière 
générale,  1rs  prix  d'exportation  ont  été  un  peu  inférieurs  à  ceux 
du  marché  intérieur  ; 

Prix  moyen  de  la  lonne  de  coke 
pour  hauts  fourneaux 
vendue  en  Allemagne    à  rétrangcr 

-       En   1900 Mark  17  16,12 

En   1901 17  16,86 

En    1902 15  13,11 

L'écai  !  oTiIre  ces  deux  prix  est  faible  et  se  justifie  par  la  néces- 
silé  de  iuller  contre  les  concurrents  étransçers.  Les  usines  métal- 


M)  li  uuniit  été  vendu  à  la  Compagiiie  minière  alpine  et  à  la  Com- 
pnjïiiU?  ^itîoriirgique  de  Prague,  du  coke  à  8  m.  17  (contre  17  mark  en 
Allf'mai^iit'^  Uliîposition  Gothein). 

(2)  Au  rouis  (les  débats  qui  ont  eu  lieu  en  décembre  1903  sur  le  Syn- 
dical des  mi -ouvrés,  M.  Gothein  a  reproduit  son  articulation  relative 
à  la  vente  de  coke  à  vil  prix  à  des  Compagnies  bohémiennes;  cette 
vente,  d^aptès  lui,  aurait  été  faite  par  le  Syndicat  et  non  par  la 
mine  .si  lésion  ne  de  Gottesberg. 
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lurgiques  ont  vendu  proporlioiincllcmeiil  bien  meilleur  marché 
à  leur  clientèle  étrangère  que  les  fours  à  coke  (1). 

2®  La  mauvaise  qualité  du  coke  depuis  la  fondation  du  Syndicat 
est  peut-être  Taccusalion  la  plus  grave  et  la  plus  fondée  qui  ait  été 
portée  contre  lui.  Un  grand  industriel,  M.  Bertram,  directeur 
des  forges  de  Wissen  sur  la  Sieg,  a  cité  des  chiffres  desquels  il 
résulte  que  le  pourcentage  dos  non  valeurs  et  substances  inutili- 
sables (eau  et  cendres)  dans  le  coke,  s'élevait  en  moyenne  de  1886 
à  1800  a\anl  la  création  du  Syndicat  à  16,00  0/0,  et  a  crû  de 
1890  à  1902  sous  le  régime  du  Syndical  ù  10,09  0/0.  La  véritable 
cause  de  cet  état  de  choses  paraît  être  que  le  Syndicat  ne  tient 
pas  compte  de  la  qualité  du  coke  pour  la  fixation  des  prix  de  prise 
en  charge  qu'il  paie  à  ses  adhérents  ;  «  il  serait  malaisé  d'établir 
des  échelles  de  i)rix  seh)n  qualilés,  a  dit  le  directeur  Simmersbach; 
si  nous  avions  voulu  opérer  ainsi,  le  Syndical  n'eût  pu  être  formé. 
Mais  nous  étudions  la  question.  » 

En  somme,  le  Syndicat  des  cokes  a  été  en  butte  aux  mêmes 
critiques  que  les  deux  précédents,  mais  en  outre  il  a  été  con- 
vaincu de  s'être  médiocrement  soucié  d'assurer  la  bonne  qualité 
de  ses  produits.  Malgré  tout,  la  plupart  des  directeurs  de  hauts- 
fourneaux,  clients  du  Syndicat,  se  sont  défendus  de  vouloir  sa 
dissolution.  Celui-là  même  qui  a  le  plus  vivement  attaqué  la  poli- 
tique des  prix  du  Syndicat.  M.  Kaiser,  directeur  des  forges  Bude- 
rusch  à  Wetzlar  a  ajouté  : 

«  Je  ne  voudrais  pas  que  l'on  pût  conclure  de  ces  griefs  que  nous 
sommes  des  adversaires  de  principe  du  Syndicat.  Au  contraire, 
nous  souhaitons  dans  Tintérêt  de  la  métallurgie  que  le  Syndicat 
continue  à  fonctionner  :  «  Wir  wiinêchen  im  Interesse  der  Eisenin- 
dnstrie  dass  dos  KoJcsyndikat  auch  weiter  forthesteht. 


(1)  M.  Gk)thein  a  soutenu  cette  thèse  que  les  cartels  étaient  respon- 
sables de  ces  faveurs  accordées  au  client  étranger.  ((  Chaque  producteur 
sous  le  régime  de  la  concurrence  se  trouvant  dans  la  même  situation, 
aucun  d'eux  n'a  avantage  à  vendre  au  loin.  »  Au  contraire  le  cartel, 
maître  des  prix  sur  le  marché  indigène,  les  hausse  à  l'intérieur  tandis 
qu'il  les  baisse  pour  l'étranger  où  il  rencontre  une  concurrence.  «  C'est 
inexact,  répond  M.  Kirdorf.  Même  en  rahscncr  de  tout  cartel^  un  pro- 
ducteur ou  l'ensemble  des  producteurs  d'un  pays  est  porté  à  vendre  plus 
cher  dans  sa  zone  d'écoulement  qu'à  l'étranger  oii  il  rencontre  des  con- 
currents. »  «  Ainsi,  a  ajouté  M.  Beumer,  les  mines  anglaises  non  syndi- 
quées ont,  pendant  de  longues  années,  vendu  leurs  houilles  moins  cher 
à  l'exportation  qu'en  Angleterre,  » 
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IV.   —   SYiNDRAT   allemand  des  EAUIUCANTS   DE   PAPIER   A   IMPRIMER 

{Verband  deutscher  Druckpapier  Fabrikanten)  (1) 

Xous  nous  bornerons  à  des  explications  sommaires  en  ce  qui 
coiic(Mii('  ce  syndicat,  d'une  importance  très  secondaire,  si  on  le 
compare  aux  puissants  cartels  de  la  houille  et  de  la  métallurgie. 

Ce  syndicat,  dont  le  siège  est  à  Berlin,  a  été  formé  en  1900,  par 
31  fabriques  de  papier  à  imprimer  (dont  10  compagnies  par  ac- 
lioiis),  eji  vue  de  réglementer  la  production  et  de  fixer  les  prix  de 
venlede  leui-s  produits.  Sont  exceptés  de  la  convention  les  papiers 
fJnnI  l(^  poids  est  inférieur  à  38  gram.  ou  supérieur  à  80  grammes 
pur  luèlie  carré  et  quelques  autres  papiers  de  qualité  anormale. 
Aux  i)apiers  ù  imprimer  sont  assimilés  pour  l'application  du 
paeti*  social  le  papier  pour  calendriers  en  feuille,  livres  de  caisse, 
couvertures,  etc. 

II  a  été  vendu  en  Allemagne  en  1902  1.490.500  doubles  quintaux 
ou  t[uiiitaux  métriques  (2)  (doppel  Zenfner),  dont  947.000  quin- 
taux d'une  valeur  de  20.400.000  mark  pour  les  fabriques  syndi- 
quées, 

1"  Organisation.  —  Le  Syndicat  a  été  fondé  en  1900,  dans  le 
but  de  réagir  contre  la  concurrence  (3),  et  aussi  pour  faciliter  aux 
intéressés  les  moyens  de  lutter  contre  la  hausse  du  prix  du  pa- 
pier de  bois  et  de  la  pûte  de  bois  (matière  première  du  papier  à 
irnpi  imer).  Il  s'est  constitué  sous  la  forme  d'une  société  à  respon- 
sabilité limitée,  au  capital  de  255.100  mark.  Ses  membres  s'cn- 
Gfagenl  à  effectuer  en  cas  de  besoin,  des  versements  égaux  h 
50  0/U  de  leurs  mises.  La  société  a  une  durée  illimitée  ;  mais  à 
partir  du  31  décembre  1905,  chacun  des  associés  peut  se  retirer; 
il  est  en  ce  cas  remboursé  de  sa  part. 

Les  organes  du  Syndicat  sont  : 

u)  Le  Conseil  de  surveillance  (Aulsichlsrai)  ; 

îj)  L'Assemblée  des  adhérents  (Versammlung  der  Gesellschal- 
kr)  î 


(1)  Séance  des  25  et  26  septembre  1903. 

(2)  L^  quintal  allemand  est  de  50  kilos.  Le  double  quintal  ou  quintal 
métrique  est  de  100  kilos. 

(3)  Le  prix  de  vente  qui  avait  été  en  moyenne  de  60  mark  pendant  la 
période-  décennale  1870-79  et  de  a5  mark  de  1880  à  1899  était  tombé  à 
22  mark  de  1889  à  1899. 
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c)  Le  bureau  des  expéditions  des  affaires  {Gescha{tsluhrende 
Sielle). 

La  Société  a  pour  objet  : 

1**  Le  partage  de  la  production  {Produklion  Kontingenlierung); 
qui  a  lieu  d'après  les  bases  ordinaires.  Si,  en  dehors  d'un  cas  de 
force  majeure,  une  fabrique  n'exécute  pas  un  ordre  de  livraison 
en  temps  utile,  on  peut,  ou  retrancher  de  sa  participation  la  quan- 
tité non  livrée  ou  faire  exécuter  la  commande  par  une  autre  fabri- 
que pour  le  compte  et  aux  frais  de  la  fabrique  défaillante. 

2**  Fixation  des  prix.  Vente .  —  Le  Syndical  se  charge  de  la 
vente  des  produits  de  ses  membres  dans  des  conditions  analogues 
à  celles  du  Syndicat  rhénan-westphalien  des  houilles.  A  la  fin  do 
chaque  mois,  il  est  payé  à  chaque  fabrique  90  0/0  du  montant  des 
prix  prise  en  charge  (1)  plus  Tcxcédent  du  prix  de  vente  effectif 
sur  le  prix  de  prise  en  charge.  A  la  fin  de  Texercice,  le  bénéfice 
net  du  Syndicat  est  partagé  (sauf  5  0/0  attribués  au  fonds  de  ré- 
serve), s'il  n'est  pas  nécessaire  pour  alimenter  le  fonds  de  rou- 
lement. 

Les  termes  des  traités  passés  avec  les  éditeurs  sont  arrêtés  lors 
de  la  signature  de  chaque  contrat.  Ceux  qui  sont  passés  avec  des 
marchands  réservent  au  Syndicat  certains  clients,  dont  la  demande 
est  particulièrement  forte  et  par  contre  interdisseni  au  Syndicat 
d'adresser  des  offres  aux  autres  clients  ordinaires  du  commerce. 

La  formation  du  cartel  a  eu  pour  effet  de  relever  sensibleiiienl 
le  prix  du  papier  à  imprimer. 

Fi-ix  du  papier  à  imprimer  par  quintal  métrique 

MARCHÉ  INTÉRIEUR 

Avant  la  formation  du  Syndicat   : 

En  1898 22à23  mark 

En  1899 21  à  22  mark 

Exportation  franco-port  de  mer  : 

En   1898 20  à  21  mark 

En   1899 \ 21  à  23  mark 

Le  Syndicat  se  forme  en  1900  (15  octobre)  : 

Allemagne  du  Nord 
Début  de  Tannée  1900  :  22  à  23  mark. 
Fin  de  Tannée  1900  :  26  à  27  mark. 

(1)  10  0/0  sont  retenus  pour  frais  et  courtage.  Mais  isur  ces  10  0/0  le 
Syndicat  rembourse  à  chaque  fabrique  les  avances  faites  par  elles  pour 
frais  de  transport  et  assurances. 
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Alhinayne  du  Sud 
Début  de  Tannée  1900  :  23  à  24  mark. 
Fin  de  Tannée  1900  :  27  à  28  mark. 

Province  rhénane 
Début  de  Tannée  1900  :  21  1/2  à  23  mark. 
Fin  de  Tannée  1900  :  26  à  27  mark  1/2. 

Prix  â/expo rta t io n 
Début  de  Tannée  1900  :  23  à  24  mark. 
Fin  de  Tannée  1900  :  25  à  26  mark. 

La  hausse  des  prix  conséculive  du  reste  à  celle  de  la  malière 
piritiïôre  mail  élé  facililée  par  les  événements  (guerre  de  Chine 
el  Ju  Tiansvaal).  (jui  avaient  entraîné  une  noiable  augmentation 
du  tirage  des  journaux.  En  1901,  se  manifesta'un  certain  ralentis- 
semenl.  Le  Syndical  vendit  ::H8.368  quintaux  métriques  au  prix 
moyen  de  ^^i\  mark  00  (non  compris  799.662  quintaux  métriques 
vendus  directement  i)ar  les  fabriques  en  vertu  de  traités  anlé- 
riours),  au  prix  moyen  de  25  mark  12.  Le  prix  moyen  de  vente  à 
Tex portât i(ïn  fut  de  25,09. 

Une  première  réduction  de  20  0/0  avait  été  arrêtée  le  P'  mai 
1901  pour  les  8  derniers  mois  de  1901.  La  réduction  convention- 
nelle fui  en  1902  de  28  3A1  0/0  ;  la  réduction  effective  ^q  30,90  0/0 
(par  l'ûppuil  à  la  capacilé  de  production). 

La  capacité  de  production  di^^  3i  fabriques  S}Tidiquées  égale 
en  1903,  Li23.8.50  doubles  (juinlaux  (quintaux  métriques). 

Une  longue  dis(!ussion  s'est  engagée  entre  les  délégués  du 
Syndicat  et  les  éditeurs  de  journaux.  Ces  derniers  reprochaient 
au  Syndicat  d'être  responsables  de  la  situation  difficile  faite  à  la 
prcj^^iC  cl  de  Taccroissement  des  charges  imposées  aux  journaux. 
Ll*s  avocats  du  cartel  répondaient  que  cette  situation  était  due 
surlnui  ù  d'autres  causes  :  Taugmentation  des  dépenses  de  rédac- 
liofi^  la  [inussc  des  salaires  des  ouvriers  imprimeurs,  le  nouveau 
îîirif  postal.  —  Quoi  qu'il  en  soil,  la  limitation  de  la  production  du 
papier  à  iinprimer  a  eu  pour  conséquence  une  baisse  de  prix  des 
papiers  de  meilleure  (jualité,  du  papier  satiné,  par  exemple,  que 
Je?î  faln'ifrnjts  de  papier  à  imprimer  se  sont  mis  à  produire,  cspé- 
rnni  IrtKrver  là  une  compensation.  L'offre  de  ces  papiers  augmen- 
tant,  Ic^  ennrs  ont  fléchi  :  c'est  un  exemple  curieux  de  la  réper- 
cussion exrrcée  })ar  un  cartel  sur  une  branche  d'industrie  voisine. 
r.os  éditeurs  de  journaux  ont  formé  pour  combattre  le  cartel  une 
A*isocialitKi  d'aeliat  du  papier  A  imprimer. 
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En  somme  el  à  la  tlilTércMice  des  précédents  syndicats,  le  cartel 
de  la  papeterie  a  dans  ses  propres  clients  des  adversaires  irrécon- 
ciliables. 11  est  assez  difllcile  de  juger  si  la  hausse  survenue  en 
1901,  esl  duc  surtout  à  la  formation  du  carlel  ou  plutôt  aux  diverses 
circonstances  ci-dessus  énumérées  (I).  Quoi  qu'il  en  soit,  le  cartel 
est  loin  d'être  fortement  constitué  et  le  nombre  des  fabriques  indé- 
pendantes esl  demeuré  important. 

V.  —  Syndicats  des  industries  métallurgiques  (2) 

On  ne  comptait,  en  1903,  pas  moins  de  ii  conventions,  cartels 
ou  syndicats  métallurgiques  allemands,  non    compris    diverses 
ententes  verbales  dépourvues  de  sanctions  et  quelques  accords 
entre  marchands  sur  les  prix.  Cette  multiplication  des  syndicats 
a  correspondu  au  développement  merveilleux  de  la  métallurgie 
allemande  à  la  fin  du  xix®  siècle  ;  celle  pros[)érité  attribuée  par  le 
rapporteur  à  la  sage  politique  du  gouvernement  et  aux  progrès 
de  la  science  ainsi  qu'aux  perrectionnemenls  techniques  en  résul- 
tant, a  eu  aussi  pour  cause  l'essor  pris  subitement  par  les  indus- 
tries électriques,  dont  la  fabrication  représentait  déjà  en  1898  une 
valeur  de  2i?8.075.000  mark  et  dont  la  part  dans  la  richesse  natio- 
nale atteignait  en  1900,  2  milliards  el  1/2  de  mark.  I /industrie 
électrique  fut  pour  la  métallurgie  une  cliente  de  premier  ordre. 
Aussi  la  production  totale  de  la  fonte  dans  l'Empire  allemand 
s'éleva  de  5.380.039  tonnes  en  189i  à  7.312.7()G  tonnes  en  1898  et 
8.520.540  tonnes  en  1900.  La  consommalion  à  l'intérieur  suffisait 
à  absorber  la  prescpie  totalité  de  la  production  de  la  fonte.  L'ex- 
portation ne  s'élevait,  en  effet,  qu'à  128.987  tonnes  en  1898  et  à 
235.194  tonnes  en  1900. 

Mais  dès  les  derniers  mois  de  1900,  un  certain  ralentissement 
des  affaires  se  manifestait  et  la  crise  éclatait  au  cours  du  premier 
trimestre  de  1901.  On  créait  moins  d'usines  électriques  ;  on  renon- 
çait à  établir  de  nouveaux  chemins  de  fer  électriques  ;  on  suspen- 

(1)  D'après  M.  Rudolf  Mosse,  le  grand  entrepreneur  de  publicité 
(propriétaire  de  la  Berliner  Morgenzeitung)^  le  cartel  n'a  guère  eu  ^'in- 
âuence  bonne  ou  mauvaise  sur  le  sort  des  journaux.  La  plupart  des 
éditeurs  de  journaux  contestent  cette  assertion. 

(2)  La  Commission  s'est  occupée  les  30  novembre,  l®"",  2  et  3  décembre 
1903  des  Syndicats  de  la  fonte  et  des  mi-ouvrés. 

Dans  l'impossibilité  d'analyser  ici  en  détail  ces  documents  d'un  vo- 
lume considérable,  nous  prendrons  pour  guide  le  rapport  d'ensemble 
du  D'  Vœlcker:  Bericht  iiher  das  Kartellwesen  in  der  Eisenindustrie 
complété  éventuellement  par  des  renseignements  puisés  aux  débats 
ou  dans  le  Beichsanzeiger, 
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dait  loLiles  les  cnUeprises  de  constructions  d'immeubles.  La  mé- 
tallurgie voyait  se  fermer  une  grande  partie  de  ses  débouchés.  La 
production  de  la  lonte  tombait  à  7.880.087  tonnes  en  1901  et  si  elle 
se  relevait  à  8.529.900  tonnes  en  1902,  c'est  parce  qu'on  exportait 
à  des  prix  relativement  très  bas  510.105  tonnes  au  cours  de  cette 
môme  année  1902  (1). 

A  la  suite  de  la  crise,  des  conflits  d*intérêts  se  sont  produits 
entre  les  di\ erses  usines  et  la  métallurgie  s'est  trouvée  coupée  en 
deux  gruupes  :  les  industries  productives  de  matières  premières 
ou  de  demi  produits  (syndicats  de  la  fonte  et  même  demi-ouvrés)  ; 
d'une  pari,  industries  de  finissage  (syndicats  des  lamineries  et  du 
pelit  fer)  d*uutre  part.  Ces  dernières  usines  tributaires  des  hauts 
lourneuux  el  des  aciéries  ont  beaucoup  plus  souffert  que  les  autres 
et  s*j  stini  [)laint  que  les  puissants  syndicats  de  la  fonte  et  des  mi- 
ouvrés  tiunû  maintenu  les  cours  des  matières  premières  à  de  très 
hauts  niveaux,  tandis  que  les  produits  achevés  se  vendaient  très 
bas,  —  Un  autre  fait  essentiel  à  mettre  en  lumière  et  qui  a  dominé 
toute  reiuiUiMo,  c'est  la  supériorité  des  usines  mixtes  (gemischte 
Wcrke),  c\ -st-à-dire  de  celles  ([ui  combinent  plusieurs  genres  de 
fabrication  (lamineries  possédant  une  aciérie  et  un  haut-fourneau) 
sur  les  usines  simples  (reine  Werhe),  c'est-à-dire  les  lamineries 
obligées  d'acheter  leur  acier  ou  les  aciéries  obligées  d^acheter  leur 
fonte,  t'es  dernières  se  sont  trouvées  à  la  merci  des  hauts-four- 
neaux ci  des  aciéries,  tandis  que  les  usines  mixtes  se  suffisaient 
ù  elles-niôines  et  obtenaient  dans  la  vente  de  la  fonte  et  de  l'acier, 
dont  les  cours  étaient  soutemis  et  dont  elles  poussaient  la  produc- 
tion, une  compensation  à  la  perte  éprouvée  sur  les  produits  finis 
dont  elles  limitaient  au  contraire  la  production. 

A,  SYNDICAT  ni:  la  fonti:.  —  Le  plus  important  des  cartells  mé- 
tallurgiques est  le  Syndicat  rhénan-vvestphalien  de  la  fonte  (Rhei- 
nisih  Wifhlphalischer  Rohelsensyndikat).  C'est  un  syndicat  de 
vente  qui  assume  pour  tout  le  territoire  de  l'Empire  l'obligation 
de  vendre  les  produits  de  ses  membres.  L'ex[)ortalion  demeure 
libre,  ainsi  que  la  fabrication  pour  usage  personnel  (Selsbsver- 
hratich).  lî  est  assigné  à  chaque  usine  une  participation  corres- 
pondanle  à  sa  capacité  de  production  ;  les  statuts  ne  prévoient 
pas  de  réduction  proprement  dite  de  la  production  motivée  par 
Télat  du  marché.  Toutefois,  un  règlement  compensateur  a  heu 


(1)  Lîx   crise    a  pris   fin    en  1903  et  la  production    delà  fonte  a  atCeioi 
10.065.000  tonnes. 
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chaque  aiincc  et  les  Uvsiiies  qui  auraient  tléi)assé  leur  pailicipa- 
lioii  conventionnelle,  seraient  l'edevables  d'une  indemnité  de 
3  mark  par  tonne  payable  à  celles  des  usines  qui,  au  contraire^ 
n'auraient  pas  alleint  leur  chiffre  de  partici[)alion. 

Un  autre  syndicat  dit  Associalion  pour  la  vente  de  la  (onie  du 
Siegerland  est  organisé  comme  le  précédent,  avec  celle  double 
différence  toutefois,  que  les  statuts  prévoient  l'hypolhèse  d'une 
véritable  réduction  de  la  production  imposée  par  la  diminution 
de  la  demande  et  que  la  vente  à  l'étranger  est  réglementée.  Il  existe 
enfin  un  syndicat  dit  Comptoir  lorrain-luxembourgeois  de  la 
{onle  constitué  à  peu  près  comme  le  Syndical  rhénan-westphalien. 

Entre  ces  trois  syndicats  existent  des  accords  assez  compliqués 
en  vue  du  partage  des  quantités  à  vendre  et  des  zones  de  vente. 
Le  groupe  rhénan-westphalien  et  le  groui)e  de  Siegen  ont  formé 
pour  la  vente  de  toutes  leurs  fontes  de  coke  (excepté  celles  qui 
contiennent  plus  de  8  0/0  de  manganèse  ou  de  0  0/0  de  sihcium), 
un  caitel  dit  Syndicat  de  la  fonte  de  Dusseldorf.La  part  des  usines 
dans  les  ventes  à  faire  en  connnun  est  de  67,79  0/0  pour  le  groupe 
rhénan-westphalien  est  de  32,21  0/0  j)our  le  groupe  de  Siegen. 
La  vente  du  spiegel  est  réservée  au  grou[)e  de  Siegen. 

D  autre  part,  le  Syndicat  rhénan-westphalien  et  le  Comptoir 
lorrain-luxembourgeois  ont  formé  pour  la  vente  de  leur  fonte  Tho- 
mas dans  certaines  régions  un  Syndicat  dît  Bureau  de  vente  de  la 
{onle  Thomas. 

Les  rapports  des  divers  syndicats  de  la  fonle  et  notamment  du 
Syndicat  de  Dusseldorf  (émanation  du  groupe  rhénan-westphalien 
cl  de  celui  de  Siegen),  furent  satisfaisants  jusqu'en  1899.  A  cette 
date,  des  réductions  imposées  sur  les  livraisons  de  fonte  prévues 
par  contrat  et  motivées  par  l'impossibilité  de  suffire  à  la  demande 
motivèrent  des  réclamations,  non  moins  qu'une  hausse  de  3  mark 
à  la  tonne  pour  les  marchés  à  passer  pour  1900.  En  1900,  de  nou- 
velles réductions  eurent  lieu  et  les  marchés  pour  1901  furent  signés 
au  prix  de  90  mark  pour  la  fonle  de  puddlage  de  qualité,  92  mark 
pour  la  fonte  pour  acier  (Stahleisen).  Les  aciéries,  puddlerics  et 
lamineries  signèrent  dans  la  crainte  de  manque  de  matière  pre- 
mière en  190L 

Survint  en  1901,  la  crise  que  Ton  sait.  Les  prix  des  produits 
finis  fléchirent  et  les  clients  du  Syndicat  de  la  fonte  lui  demandè- 
rent une  réduction  de  prix.  Sur  son  refus,  on  plaida  ;  les  adver- 
saires du  Syndicat  prétendirent  qu'il  avait  surpris  leur  bonne  foi 
en  1900  en  a\ançani  faussenient  et  pour  vaincre  leurs  hésitations, 
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que  la  plupart  des  autres  usines  avaient  accepté  ses  prix.  Le  tri- 
bunal condamna  les  clients  du  Syndicat  à  prendre  liv  raison  des 
quantités  prévues  aux  traites  (1). 

En  1902,  de  nouvelles  diiïicultés  surgirent  et  déterminèrent 
23  usines  de  Prusse  rhénane  et  de  VVcstphalie  à  former  une 
Société  indépendante  pour  Tachât  de  la  fonte  (environ  200.000 
tonnes). 

B.  S\^'DicATS  Di:s  Mi-oLVRÉs  (Hulbicug).  —  Après  le  Syndicat 
de  la  fonte,  le  cartel  le  plus  important  de  la  métallurgie  est  celui 
des  mi-ouvrés  (Halbzeugverband).  Ce  Syndical  groupe  les  acié- 
ries qui,  avec  des  fontes  Thomas,  Bessemer  ou  Siemens,  pro- 
duisent des  mi-ouvrés  (billettes,  blooms,  massiaux,  etc.),  desti- 
nés à  être  ultérieurement  mis  en  œuvre  dans  les  lamineries.  Le 
siège  social  du  Syndicat  est  iJusseldorf.  Son  organisation  est 
celle  d'un  cartel  de  vente.  Toutefois,  le  Bureau  de  vente  doit 
soumettre  le  marché  à  la  ratification  de  l'usine  qui  sera  chargée 
de  l'exécuter.  Les  commandes  sont  réparties  en  raison  des  par- 
ticipations, mais  en  tenant  compte  dans  la  mesure  du  possible 
des  vœux  des  clients  et  des  relations  d'affaires  préexistantes. 
En  lin  d*annéc,  un  règlement  compensateur  intervient.  Les  dif- 
férences de  livraisons  en  moins  ou  en  plus  de  la  participation, 
donnent  lieu  à  une  indemnité  de  3  mark  par  tonne  payée  aux 
usines  qui  n'ont  pas  atteint  leur  participation  par  celles  qui  ont 
dépassé  la  leur.  A  la  fin  de  chaque  trimestre,  on  détermine 
d'après  les  prix  des  diverses  ventes  un  prix  général  moyen  (fie- 
sammt  Durchnill^igrundpreis),  qui  sert  de  base  aux  règlements. 
Les  usines  qui  ont  reçu  plus  que  ce  prix  versent  le  surplus  (dcn 
Mehrerlass)  à  celles  qui  ont  reçu  moins  que  le  prix  moyen. 

La  lutte  a  été  très  vive  en  1901  et  en  1902,  entre  le  Syndicat 
des  mi-ouvrés  et  les  lamineries  pures,  ses  clientes.  Les  lami- 
neries mixtes  étant  propriétaires  elle-mômes  d'aciéries,  voire  de 
hauts-fourneaux,  s'entendaient  naturelleuient  avec  le  Syndicat. 

D'après  les  lamineries  pures,  les  aciéries  ont,  de  1901  à  1903, 
vendu  leurs  produits  à  des  prix  exorbitants.  Les  blooms  sont, 
disent  les  lamineries,  fabriqués  à  un  prix  de  revient  de 
58  à  60  mark  en  Lorraine,  de  CG  à  70  mark  en  Prusse  rhénane  ; 


(1)  Toutefois  et  pour  atténuer  le  mécontentement,  le  Syndicat  avait 
consenti  à  payer  aux  usines  ses  clientes  (sauf  à  celles  qui  l'avaient  as- 
signé en  justice)  une  indemnité  de  16  mark  par  tonne  pour  toutes  les 
quantités  non  livrées  en  1901  bien  que  leur  livraison  eût  été  prévue  au 
marcHé, 
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les  billettes  de  62  à  65  mark  en  Lorraine,  de  71  à  74  mark  dans 
la  région  du  Rhin.  Or,  le  Syndicat  des  mi-ouvrés  revend  les 
blooras,  82  mark  50,  les  billelles  90  mark.  C'est  un  beau  béné- 
flce.  Par  contre,  la  différence  entre  le  prix  de  vente  de  ces  demi- 
produits  et  celle  des  laminés  est  insuffisante  pour  couvrir  les 
frais  de  fabrication  (1). 

Exemple  :  Le  feuillard  a  pour  matière  première  les  billettes 
qui  se  vendent  comme  il  a  été  dit,  92  mark  la  tonne.  Le  feuillard 
lui-môme  ne  se  vend  au  printemps  de  1903  que  116  mark  :  diffé- 
rence 24  mark.  Or,  les  frais  de  fabrication  (d'après  les  lamine- 
ries),  représentent  à  eux  seuls  33  mark  ! 

Le  Syndicat  des  mi-ouvrés  conteste,  il  est  vrai,  ces  chiffres.  Le 
prix  de  fabrication  du  feuillard  ne  serait  d'après  lui  que  de 
23  mark  et  non  de  33.  La  tonne  de  billettes  se  vendant  90  mark, 
le  prix  de  revient  total  du  feuillard  ne  serait  que  de  113  mark. 
Or,  au  printemps  de  1903,  le  feuillard  se  vendait  de  122  mark 
à  125  mark.  Il  y  avait  donc  encore  bénéfice. 

Les  lamineries  pures  qui  se  sont  groupées  en  une  Association 
pour  la  défense  des  intérêts  des  consommateurs  de  mi-ouvrés 
(42  usines  :  consommation  annuelle  500.000  tonnes),  répondent 
qu'il  est  vrai,  le  feuillard  a  valu  un  moment  de  122  à  125  mark 
au  début  de  1903,  mais  que  bientôt  les  lamineries  non  affiliées  à 
l'Association  des  consommateurs  ont  baissé  les  prix  à  116  mark 
et  qu'il  a  fallu  les  imiter  (2). 

(1)  Voici  le  tableau  des  variations  de  prix  en  1901  : 

Début  Milieu       Fin  de  raonée 

Billettes  107  92"50  90 

Feuillards    140  110    »  105 

Ecart 33  17  60  15 

Ainsi  fin  1901,  Técart  entre  le  prix  des  billettes  et  celui  du  feuillard 
n'était  que  de  15  mark.  Jamais  il  n'avait  été  aussi  faible.  £n  1894 
année  fort  mauvaise,  il  était  de  23  mark  et  à  ce  prix  les  frais  de  trans- 
formation n'étaient  pas  couverts  ! 

(2)  Dans  les  débats  sur  le  Syndicat  des  mi-ouvrés  (2-3  décembre  1903) 
les  représentants  des  lamineries  pures,  M.  Wiethaus  entre  autres  ont  à 
plusieurs  reprises  formulé  cette  requêt^e  aux  aciéries.  ((  Donnez-nous 
l'acier  à  meilleur  marché ,  au  prix  auquel  vous  l'exportez  et  vous  ver- 
res la  consommation  s'accroître  ;  vous  vendrez  aisément  tout  votre  acier 
en  Allemagne.  »  <(  Impossible,  ont  répondu  les  aciéries  mixtes.  Vous 
nous  demandez  de  vous  vendre  sans  bénéfice  l'acier  pour  nous  contenter 
du  bénéfice  que  nous  pourrons  faire  en  concurrence  avec  vous  sur  le 
produit  fini.  Nous  ne  voulons  pas  renoncer  bénévolement  aux  avantages 
que  nous  procure  une  situation  industrielle  meilleure  que  la  vôtre^  une 
concentration  de  la  production  plus  avancée.  » 

R.  28 
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En  même  temps  que  se  poursuivait  renquêt<3,  des  négociations 
s'engageaient  entre  toute  les  aciéries,  en  vue  de  former  un  seul 
Syndicat  groupant  outre  les  usines  déjà  affiliées  à  VHalbzeugver- 
band  et  celles  que  groupait  le  Syndicat  des  usines,  du  fer  à  sou- 
der du  Rhin  et  de  Westphalie  —  les  usines  jusqu'alors  indépen- 
dantes. 

Le  Syndicat  projeté  sera  dit  Syndical  allemand  de  VAcier 
et  formé  pour  cinq  ans.  Il  aura  un  double  caractère  :  d'une  part 
il  vendra  à  ses  membres  toutes  les  matières  premières  (l'acier 
brut  par  exemple),  nécessaires  à  leur  fabrication  ;  d'autre  part, 
il  se  chargera  de  vendre  tous  leurs  produits  :  acier  brut  quel 
que  soit  le  procédé,  massiaux  de  puddlage,  demi-produits  à  l'état 
de  blooms,  brames,  billettcs,  plats  ;  gros  et  petit  matériel  pour 
voies  ferrées  ;  fers  en  T,  U  et  Z,  fers  en  barres,  grosses  tôles 
tôles  minces,  tôles  striées,  tuyaux,  etc.  Les  participations  se- 
ront réglées  exactement  d'après  les  règles  adoptées  par  le 
Syndicat  rhénan-wcslphalien  de  la  houille.  La  difficulté  réside 
surtout  dans  le  règlement  d'intérêts  entre  les  aciéries  pures  jus- 
qu'ici les  moins  avantagées  et  les  aciéries  mixtes  mieux  outillées 
et  qui  pourraient  être  tentées  d'exiger  une  situation  privilégiée. 
Quoi  qu'il  en  soit  et  comme  robser\'e  une  circulaire  du  Comité 
des  Houillères  (1),  le  Syndicat  ne  groupera  que  des  Aciéries. 
«  La  situation  des  usines  qui  ne  sont  que  laminoirs,  sera  parti- 
culièrement compromise  ;  car  elles  seront  menacées  de  ne  plus 
trouver  d'acier  à  acheter  ou  de  le  payer  fort  cher  (1).  » 

Nous  ne  pouvons  ici  qu'indiquer  d'un  mot  les  titres  et  le  carac- 
tère général  des  priricipaux  syndicats  existant  dans  les  autres 
groupes  de  la  métallurgie.  Leur  importance,  du  reste,  est  loin 
d'égaler  celle  des  puissants  Syndicats  de  fonte  et  des  mi-ouvrés 
dont  il  vient  d'être  question. 

Syndicat  de  l'Acier  fondu  :  Ce  Syndicat  ne  se  charge  pas 
de  vendre  les  produits  de  ses  membres,  mais  les  oblige  à  déclarer 
les  commandes  à  eux  faites  et  les  expéditions,  chacun  d'eux  ne 
devant  pas  dépasser  son  contingent,  ni  vendre  au-dessous  du  prix 
minima. 


(1)  Circulaire  n^  2,555  (10  octobre  1903).  Le  7  février  1904,  20  usines 
sur  W  avaient  adhéré;  elles  représentaient  ensemble  77.25  0/0  de  la 
production  de  l'acier  brut.  Le  Syndicat  s'est  définitivement  constitué 
lo  29  février  entre  27  aciéries  sur  29.  Restent  seules  en  dehors  Phœnix  et 
les  Aciéries  Westphaliemies.  Le  traité  ne  doit  prendre  fin  que  le  30  juin 
19Û7. 
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Le  Syndicat  des  poutrelles  :  Répartition  des  ventes  conclues 
par  l'iatermédiaire  du  Syndicat  (sauf  pour  les  quantités  inférieu- 
res à  5  tonnes  qui  peuvent  être  vendues  directement)  ;  règlement 
compensateur  à  la  fin  du  trimestre  en  vue  de  fixer  le  prix  de  vente 
moyen  attribué  à  chaque  usine  ;  indemnité  perçue  ou  payée  en 
fin  d'année  par  les  usines  ayant  dépassé  ou  n'ayant  pas  atteint 
leur  participation.  Ce  Syndicat  est  lié  par  un  accord  avec  celui 
des  mi-ouvrés. 

Syndicat  des  producteurs  de  feuillards  ;  simple  entente  sur 
les  prix  et  conditions. 

Syndicat  des  conduites  de  gaz.  —  Syndicat  des  tubes  poun 
chaudières  (cartels  de  vente). 

Syndicat  des  constructeurs  pour  chemin  de  fer  (quatre  :  un 
pour  les  rails,  un  pour  les  traverses,  un  pour  les  bandages,  un 
pour  les  essieux)  :  Partage  des  commandes. 

Syndicat  des  fabriques  de  fil  de  fer  :  Réglementation  de  la 
production,  Bureau  de  vente  répartissant  les  commandes  ;  fixa- 
lion  en  fin  de  trimestre  du  prix  de  vente  moyen.  Les  Syndicats 
des  fabriques  de  pointes,  de  toiles  métalliques,  de  cûbles  métal- 
liques sont  organisés  sur. les  mêmes  bases. 

Syndicats  des  tôles  minces  et  des  grosses  toles  :  Cartels  de 
ventes.  Les  conunandes  ne  peuvent  être  refusées. 

Telles  sont  résumées,  à  grands  traits,  les  données  essentielles 
qui  résultent  des  premiers  travaux  de  la  Commission  d'enquête. 
Le  public  français  demande  d'ordinaire  à  l'auteur  d'une  étude 
spéciale  et  technique  comme  celle  qui  vient  d'être  présentée,  un 
jugement  d'ensemble  et  une  conclusion.  Nous  ne  pouvons  nous 
dérober  au  devoir  de  lui  soumettre,  sinon  une  appréciation  d'en- 
semble sur  le  rôle  des  cartels  allemands  —  appréciation  qui  tant 
que  l'enquête  n'est  pas  close  serait  prématurée  —  du  moins  l'im- 
pression qui  s'eèt  dégagée  pour  nous  d'une  lecture  attentive  des 
débats  dans  leur  texte  original  et  de  l'examen  des  faits  ainsi  mis 
en  lumière.  Sans  doute,  les  cartels  qui  ont  été  passés  en  revue 
ne  sont  pas  à  l'abri  de  tous  reproches  :  le  Syndicat  des  cokes,  par 
exemple,  n'a  pas  assez  surveillé  la  qualité  des  produits  qu'il  ven- 
dait ;  le  Syndicat  de  la  fonte  surtout  s'est  montré  bien  rigoureux 
en  1901  en  refusant  toute  concession  de  prix  à  ses  clients,  alors 
que  par  ses  réductions  de  livraisons  en  1900  il  les  avait  empêchés 
de  tirer  tout  le  parti  possible  de  la  situation  prospère  dont  béné- 
ficiait alors  l'industrie  ;  il  semble  bien  aussi  que  les  conditions  de 
faveur  consenties  par  divers  syndicats  métallurgiques  à  leurs 
acheteurs  étrangers  n'aient  pas  toujours  été  très  prudentes  et 
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très  justifiées  (1).  Il  n'en  reste  pas  moins  acquis,  à  notre  avis,que 
l'œuvre  générale  des  Syndicats  houillers  et  métallurgiques  a  été 
à  tout  prendre  favorable  aux  intérêts  de  l'industrie  allemande, 
dont  elle  a  consolidé  la  situation,  à  laquelle  elle  a  assuré  des  prix 
plus  stables  et  par  l'adaptation  de  la  production  à  la  consomma- 
tion  des  débouchés  plus  réguliei^s.  «  Pour  ma  part,  proclamait 
tout  récemment  à  la  Chambre  des  représentants  de  Prusse  (10  jan- 
vier 1904),  le  ministre  des  Finances,  le  baron  de  Rheinbaben, 
je  considère  comme  indispensable  cette  organisation  (le  futur 
Syndicat  de  l'Acier),  une  semblable  réunion  de  nos  forces  isolées, 
afin  de  faire  face  aux  puissantes  organisations  financières  qui, 
à  l'étranger,  se  sont  associées  et  fusionnées.  Seule  la  concentra- 
tion de  nos  forces  nous  mettra  en  état  de  conserver  notre  rang 
parmi  les  puissances  (2).  »  Cette  opinion  paraît  être  partagée  par 
les  industriels  allemands  qui,  en  grande  majorité  et  alors  môme 
qu'ils  apportaient  leur  témoignage  sur  les  actes  d'un  Syndical, 
dont  les  intérêts  économiques  étaient  opposés  aux  leurs  puisqu'il 
était  leur  fournisseur  de  matière  première,  ont  pris  soin  de  dé- 
clarer qu'ils  étaient  hostiles  au  régime  de  concurrence  incon- 
trôlée auquel  le  règne  des  cartels  a  succédé.  Il  ne  paraît  pas,  du 
reste,  que  l'ouvrier  et  le  consommateuir  aient  eu  à  se  plaindre  sé- 
rieusement des  cartels,  ainsi  qu'on  l'avait  un  peu  gratuitement 
prétendu.  Les  salaires  ouvriers  ont  crû  plus  rapidement  depuis 
dix  ans  que  pendant  la  période  antérieure  ;  quant  aux  prix  de 
vente  fixés  par  les  syndicats  enquêtes,  ils  ont  été  en  général,  pen- 
dant la  période  d'activité  industrielle  qui  a  pris  fin  en  1900,  sen- 
siblement inférieurs  à  ceux  du  marché  libre  ou  étranger.  Lorsque 
la  crise  a  éclaté,  les  cartels  ont,  il  est  vrai,  soutenu  les  prix  ;  mais, 

(1)  Les  tôles  se  sont  vendues  sur  le  marché  allemand  140  à  145  mark 
la  tonne,  pour  l'étranger  100  à  120  mark  seulement.  Les  i>outreIles  ont 
été  vendues  en  Allemagne  112  mark  à  Fezportation,  75  mark  seule- 
ment (chiffres  donnés  par  (e  D^"  Wachler.  Séance  du  12  mai  1903;.  Enfin 
les  billettes  que  les  Aciéries  de  Differdange  (Differdingen,  Lorraine 
annexée)  vendent  72  mark  la  tonne  franco  Rotterdam  pour  Texporta- 
tion  sont  vendues  90  mark  à  Differdange  au  client  allemand  (déposition 
Gk>thein  dans  l'enquête  sur  le  syndicat  des  mi-ouvrés,  2  décembre  1903;. 

(2)  Cette  déclaration  a  été  reproduite  sous  une  forme  un  peu  diffé- 
rente par  le  ministre  des  Travaux  Publics  au  Landtag  prussien  (séance 
du  7  mars  1904).  ((  Je  ne  puis  que  souhaiter  au  nouveau  Syndicat  de 
FAcicr  (formé  depuis  quelques  jours)  de  se  montrer  aussi  modéré,  pré- 
voyant et  soucieux  des  intérêts  économiques  de  la  collectivité,  que  Ta  été 
le  Syndicat  des  Charbons.  S'il  en  est  ainsi,  le  Syndicat  de  F  Acier  sera  un 
bienfait  pour  nous  tous  au  point  de  vue  économique.  »  (Beiehsanzeiger 
du  8  mars  1904). 
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ce  faisant,  ils  sont  demeurés  fidèles  à  leur  devise  :  parer  aux  trop 
brusques  oscillations  des  cours,  éviter  les  excès  en  hausse  ou  en 
baisse.  Nous  estimons  qu'en  ce  qui  concerne  tout  au  moins  les 
syndicats  actuellement  passés  en  revue  qui  comparaissaient  de- 
vant la  Commission  d'epquête  un  peu  comme  des  accusés,  l'opi- 
nion publique,  juge  suprême  du  débat,  après  avoir  entendu  le 
réquisitoire  et  la  défense,  prononcera,  en  pleine  connaissance  de 
cause,  un  verdict  d'absolution. 

*  * 

* 

La  situation  économique  générale  de  l'année  a  été  bien  meil- 
leure en  1903  qu'en  1902  et  1901,  en  ce  qui  louche  tout  au  moins 
l'activité  et  l'emploi  des  forces,  bien  que  souvent  la  rémunéra- 
tion en  proportion  du  travail  dépensé  ail  été  inférieure  à  ce 
qu'elle  avait  pu  être  dans  les  années  qui  ont  précédé  1900.  La 
dépression  de  1901  et  de  1902  a  été  trop  forte  pour  que  les  con- 
séquences en  pussent  être  éliminées  d'un  coup  (1). 

La  consommation  générale  de  la  population,  après  le  fléchis- 
sement antérieur,  a  progressé  de  nouveau  comme  le  montrent 
les  chiffres  suivants  qui  s'appliquent  ù  Berlin,  c'est-à-dire  au  dis- 
trict le  plus  peuplé  de  l'Allemagne  (par  tête  d'habitant)  : 

1902  1903 

Farine kilog.  48.7  68.3  +  19.6 

Beurre,   fromage 78.2  90.6  -f  12.3 

Fruits,  légumes 52.0  66.6  -f     4.6 

Sucre  20.6  23.6  -f     3.0 

La  même  constatation  a  pu  se  faire  dans  les  statistiques  fis- 
cales, notamment  celles  qui  concernent  le  revenu  des  classes  in- 
férieures de  la  population,  dans  le  mouvement  du  trafic,  dans  les 
recettes  des  chemins  de  fer.  Ainsi  en  1903,  il  a  été  expédié  sur 
les  lignes  qui  aboutissent  au  district  de  la  Ruhr  5.573.885  wa- 
gons de  10  tonnes  en  1903,  contre  4.961.742  en  1902,  4.985.255 
en  1901*,  soit  une  augmentation  de  12.3  0/0  en  1903  sur  1902.  Les 
recettes  brutes  sur  l'ensemble  du  réseau  allemand  ont  été  : 
1.234  millions  de  mark  en  1895,  1.322  en  1896,  1.389  en  1897, 
1.471  en  1898,  1.549  en  1899,  1.649  en  1900,  1.623  millions  en 
1901,  1.642  en  1902,  1.749  millions  en  1903.  L'amélioration  peut 

(1)  Nous  avons  eu  la  collaboration  de  M.  le  D'  Schacht  pour  toute  la 
partie  du  chapitre  sur  TAllemagne,  qui  traite  de  la  situation  commer- 
ciale, industrielle  et  financière. 


Digitized  by 


Google 


1.554 

1.838 

2.180 

1.906 

2.022 

1.988 

438  LE  MARCHÉ  FINANCIER  EN  1903 

se  constater  mois  par  mois.  Il  en  est  de  même  polir  les  recettes 
du  timbre  sur  les  effets  de  commerce  qui  ont  été  de  8  millions 
467.000  M.  en  1895,  9.104.000  en  1896,  9.738.000  en  1897,  10  mil- 
lion&  702.000  en  1898,  11.633.000  en  1899,  12.947.000  en  1900, 
l2JmM0  en  1901,  11.948.000  en  1902,  12.371.000  M.  en  1903. 

Ces  chiffres  correspondent  à  une  circulation  d'effets  de  com- 
merce, 22,3  milliards  en  1903,  21.5  en  1902,  22.9  en  1901,  23.3  en 
1000,  20.9  en  1899  et  17.5  en  1898. 

La  *3tLualion  de  l'agriculture  s'est  certainement  améliorée,  on 
on  a  la  preuve  dans  la  statistique  d'impôt  sur  le  revenu,  le  nom- 
bre des  ctïiîlribuables  ruraux  en  Prusse  ayant  plus  de  3.000  M. 
de  revenu  a  progressé  de  79.133  en  1892,  à  106.003  en  1903.  Avec 
l'accroissement  de  la  population  et  avec  l'industrialisation  crois- 
sante, lo  débouché  agricole  intérieur  augmente.  Le  rendement 
par  hectare  en  Prusse  a  été  en  kilogrammes  : 

Seigle  Blé  Orge 

1901 1.337 

1902 1.520 

^  1903 1.607 

1 

La  recolle  a  été  satisfaisante  en  1903.  En  voici  les  chiffres  re- 
latifs h  la  Pnisse  en  mille  tonnes  : 

1901  1902  1903 

Blé   d'hiver 1.026 

—  dfi  printemps 395 

SeÎÉçlo  tl^été 5.719 

—       <le  printemps 93 

OrjBîe    1.932 

AvoÎDç  , 4.747 

Pommes  de  terre 33.998 

Foin  ile  prés 10.430 

Pour  TAUemagne,  elle  a  été  en  mille  tonnes  : 

1903  1901  1901 

T'Toment 3.555        3.900        2.499 

Boigle    9.904        9.494        8.162 

Le  prix  du  froment,  à  Berlin,  qui  en  1902  avait  oscillé  entre 
14,88  et  17.55,  s'est  tenu  entre  15.20  et  17.15  M.  en  1903,  15.90 
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le  31  décembre,  le  seigle  qui  avait  valu  entre  13.12  et  15.08  a  été 
coté  entre  12.79  et  13.75' M.,  12.80  à  la"  fin  de  1903. 
Le  naouvemenl  du  commerce  a  été  en  mille  tonnes  : 

_Blé^   ^ Seigle 

importé     exporté    importé      exporté 

1908 2.126        347        834        222 

1902 2.202        262        991        143 


Quant  aux  pommesi  de  terre,  la  récolte  a  été  pour  TEmpire 
d'Allemagne  42.9  millions  de  tonnes  en  1903,  43.5  millions  en 
1902,  48.7  millions  en  1901  (en  Prusse  28.8  millions  en  1903, 
29.7  en  1902).  La  grande  récolle  de  1901  avait  eu  pour  consé- 
quence une  surproduction  considérable  d'alcool,  sous  laquelle 
la  Centrale  {ûr  Splrilus  verwerthung,  le  cartel  de  Talcool,  avait 
eu  beaucoup  à  lutter.  Au  début  de  la  campagne,  d'octobre  1902 
à  septembre  1903,  il  y  avait  un  excédent  d'alcool  brut,  qui,  l'an- 
née précédente,avait  atteint  424  millions  de  litres»  Ce  qui  y  avait 
contribué,  c'était  la  suppression  en  1901  de  l'impôt  de  distilla- 
tion (Brennsteuer),  qui  ne  fut  remis  en  vigueur  qu'en  1902, 
avec  des  taux  qui  devaient  empêcher  les  grandes  distilleries  de 
trop  produire.  Mais»  afin  de  se  rendre  maîtresse  véritablement  de 
la  surproduction,  la  Spirilus  Centrale  prescrivit  pour  1901-2  une 
diminution  de  production  ;  on  engagea  les  agriculteurs  à  ne  com- 
mencer à  bouillir  que  le  plus  tard  possible.  Ces  mesures,ainsi 
que  les  gelées  rigoureuses  en  automne  1902,  ont  eu  pour  consé- 
quence une  diminution  considérable  de  la  production  de  pommes 
de  terre  et  d'alcool  brut.  La  production  totale  de  1901-2  n'a  pas 
dépassé  338  millions  et  pour  la  prochaine  campagne  les  perspec- 
tives ne  sont  pas  mauvaises  ;  au  P'  octobre  1903  le  solde 
était  de  30  millions  de  litres  contre  101  millions  au  P'  octobre 
1902.  Les  prix  que  la  Centrale  décompte  aux  agriculteurs  pour 
leur  alcool  ont  été  30  M.  par  hectolitre  durant  la  campagne 
1901-2,  36  M.  pour  la  campagne  1902-3,  45  M.  pour  la  campa- 
gne 1903-4  (1). 


(1)  Le  prix  de  vente  a  été  porté  de  20  à  25  pf .  pour  l'alcool  à  90  degrés. 
On  compte  comme  utilisant  les  pommes  de  terre  6.637  distilleries  dont 
6.459  sont  agricoles,  78  industrielles  en  1901-2.  3.187  produisant 
3.049.751  hectolitres  se  trouvent  en  Prusse;  dans  tout  TEmpire,  la 
production  est  de  3.511.895  hectol.  Les  78  distilleries  non  agricoles  pro- 
duisent 7.276  hect. 
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Dans  son  rapport  sur  l'exercice  1902-3,  la  Centrale  fait  res- 
sortir qu'elle  a  eu  un  déBit  de  307  millions  de  litres»,  un  apport 
de  :^ryT)  millions.  La  réduction  de  production  s'est  fait  sentir  ; 
nombre  d'adhésions  nouvelles  ont  été  obtenues.  La  consomma- 
tion de  l'alcool  complètement  dénaturé  a  été  de  13  millions  de 
litres,  en  sérieux  progrès.  L'exportation  a  progressé  de  plus  de 
16  millions,  mais  en  présence  de  la  moins-value  de  la  nouvelle 
production,  on  a  réduit  les  chiffres  de  l'exportation  au-dessous 
des  prévisions.  Les  prix  de  vente  ont  pu  être  légèrement  rele- 
vés, mais  non  pas  pour  l'alcool  dénaturé.  Les  intéressés  en 
dehors  du  ring  n'ont  pas  participé  à  'l'exportation  et  beaucoup 
moins  à  la  dénaturation.  L'exportation  durant  la  campagne 
1902-3  a  été  de  37.6  millions  de  litres. 

La  consommation  de  l'alcool  à  boire  a  diminué  (1),  l'impôt  de 
consommation  (1*'  avril-P'  décembre)  a  produit  88.7  millions  de 
mark  en  1903,  94.0  millions  de  mark  en  1902.  Il  a  été  bonifié  à 
l'exportation  20.9  millions  en  1903,  13.0  en  1902. 

Durant  les  deux  premiers  tiers  de  1903,  les  affaires  de  sucre 
sont  restées»  sous  l'influence  de  l'ancien  cartel  embrassant  les 
raffineries  et  les  fabriques  ;  à  dater  du  1*'  septembre,  les  raffi- 
neries seules  demeurèrent  syndiquées,  jusqu'à  la  fin  de  décem- 
bre 1903.  La  dissolution  de  l'entente  amena  des  offres  à  plus  bas 
prix. 

A  la  fin  de  la  campagne  1902-3,  on  se  trouva  sous  l'influence 
de  la  convention  de  Bruxelles  qui  entra  en  vigueur  le  l*'  septem- 
bre 1903.  Raffineurs  et  consommateurs  se  montrèrent  très  réser- 

(1)  Elle  a  été  de  233.4  millions  en  1902-3,  237.8  en  1901-2,  240.9  en 
1900-1.  La  hausse  du  prix  a  contribué  à  la  diminution,  elle  est  de 
5  à  6  M.  en  1903.  Au  1«'  octobre  1903,  on  comptait  en  Allemagne  comme 
mis  en  mouvement  par  des  moteurs  à  alcool  :  652  machines  agricoles, 
92  pompes,  66  laiteries,  54  installations  d'éclairage  et  de  force  élec- 
triques, 35  boulangeries  et  boucheries,  40  machines  outils  et  imprime- 
ries, 19  brasseries  et  distilleries,  50  machines  à  travailler  le  bois,42  mou- 
lins, 14  ascenseurs,  15  carrousels,  26  bateaux,  32  automobiles,  9  loco- 
motives. 

SU>ckà 

Consommttion  livré  la  fin  do 

Production   en  boisson      Dénaturé    sans  impôt     Exporté         ramiée 

millions  de  litres 

1898/99  381,6    240,9    60,98    38,02  24,36  32,63 

1899/00  366,8    237,4    65,50   38,81  18,58  32,09 

1900/01  406,-^   241,—   78,41    37,72  18,80  54,03 

1901/02  424,4    237,8    70,57    40,85  21,96  100,98 

1902/03  338,3    233,4    90,45   38,46  37,64  30,03 
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vés,  afin  de  n'avoir  que  peu  de  stock  en  magasin.  La  récolte  de 
betteraves  de  1002-3  fut  plus  petite  que  celle  de  1901-2,  ce  qui 
facilita  l'absorption  des  stocks  restés  de  la  campagne  précédente. 
Les  prix  montèrent  lentement,  mais  à  partir  du  l*'  septembre 
1903,  qui  amena  la  suppression  des  primes  d'exportation  et  la 
cessation  du  cartel  des  sucreries,  la  situation  change.  Pendant 
l'existence  du  cartel,  on  cotait  fob.  (franco  bord),  Berlin  pour 
Gemahlenen  Mehlis  janvier  57.50,  avril  58,  août  57,  —  après  la 
dissolution,  septembre  41,  décembre  37.50,  janvier  1904  36  M. 
Le  dégrèvement  a  eu  pour  conséquence  de  stimuler  la  consom- 
mation. A  la  fin  de  décen>bre  1903,  les  stocks  de  l'Allemagne  sont 
estinnés  à  800.000  tonnes,  contre  785.000  en  1902,  le  stock  univer- 
sel à  2.063.000  tonnes  en  1903  contre  1.954.000  tonnes  en  1902. 
A  Magdebourg,  le  sucre  brut  a  valu  les  100  kilogr.  M.  15.30  au 
plus  bas,  M.  18.75  au  plus  haut,  et  16.75  le  31  décembre  1903. 

L'année  1903  a  été  favorable  pour  l'élevage.  Les  prix  élevés 
de  l'automne  1902  ont  stimulé  la  production,  notamment  celle 
des  porcs.  Les  arrivages  à  Berlin  le  montrent  (mille  têtes)  : 

Bœufs  Porcs         Veaui     Moutons 

1008 210        1.069        181        524 

1902 227  887        178        673 

1901 269  943        193        610 

Les  prix  à  Berlin  (en  mark  par  100  livres  de  poids)  ont  été 
(moyenne  de  l'année)  : 

Plus  htut     Plus  bas 

Bœuf Mark  71.36  49.38 

Porc   62.18  46.76 

Veau 82.48  67.56 

Mouton    67.64  67.49 

De  même  que  toute  l'année  1903  a  été  pour  l'Allemagne  une 
période  d'amélioration  continue,  la  condition  du  marché  houil- 
1er,  sauf  quelques  interruptions,  a  été  favorisée  par  une  demande 
régulière. 

La  production  de  la  houille,  dans  l'Empire  allemand,  a  pro- 
gressé de  9.2  millions  de  tonnesi  ou  8.6  0/0,  celle  de  lignite  de 
2.6  millions  de  tonnes  ou  6.1  0/0  de  plus.  Si  l'on  tient  compte  des 
importations  de  combustible,  des  exportations,  on  arrive  au  chif- 
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fre  de  la  consommation  (houille  et  lignite  ensemble)  (millions»  de 
tonnes)  : 

1903  1902 

Production    162.6        160.7         +  11.8  =  7.9  % 

Importation    16.1  14.7         +    0.4  =  3.4  % 


Total 177  J        166.4        +  12.3 

Moins  export 19.9  18.3         +    1.6  =  8.9 


Consommation    167.8        147.1        +  10.7       7.3  % 

Les  exportations  ont  été  de  5.7  millions  de  tonnes  de  houille 
pour  rAutriche-Hongric,  5.2  pour  les  Pays-Bas,  2.4  pour  la  Bel- 
gique, 1  pour  la  Suisse,  1  pour  la  France,  605.279  tonnes  pour 
la  Rus^sie  ;  quant  aux  cokes,  la  France  en  a  reçu  917.000  tonnes, 
l'Autriche  526.000,  la  Belgique  237.000,  la  Russie  216.000.  Si  Ion 
se  reporte  aux  chiffres  de  1899,  on  voit  que  les  exportations  de. 
houille  et  de  coke  à  destination  de  la  Russie  ont  diminué,  qu'elles 
ont  augmenté  dans  les  Pays-Bas,  la  Belgique,  TAutriche-Hon- 
grie. 

L'accroissement  de  consommation  (10.7  millions  de  tonnes  en 
1903)  est  de  7.3  0/0,  supérieur  à  la  moyenne  qui  est  de  4  1/2  à 
5  0/0.  En  1902,  il  y  eut  un  fléchissement  de  2.6  millions»  de  ton- 
nes ou  1.8  0/0.  Le  bassin  rhénan-westphalien  a  surtout  profité  de 
l'essor.  Le  meilleur  thermomètre  pour  l'intensité  de  l'activité  dans 
l'industrie  de  la  houille  rhénane-westphalienne  est  le  nombre  de 


(1)  La  valeur  de  la  production  a  été  pour  la  houille  1.005  millions 
de  mark  en  1903  contre  950  en  1902,  lignite  107  millions  de  mark  contre 
102  millions,  minerais  de  fer  74  millions  contre  66  millions,  fonte 
525  millions  contre  455  millions  de  mark.  La  production  de  houille  et 
autres  combustibles,  en  Allemagne,  a  été,  en  millions  de  tonnes  : 

Houille       Lignite         Coke       Bri<]ueUes 

1903 116.4        45.9        11.5        10.6 

1902 107.4        43.3         9.2         9.2 

Le  mouvement  du  commerce  extérieur  a  été  : 

Houille  Lignite  Cake  liriquetles 

Imp.      Exp.      ImpTBxp!     ImpTTxp       Inip;     cxp. 


1903 

....     6.7    17.4    7.9    0.02    0.4    2.6    0.08    0.9 

190S. 

....     6.4    16.1    7.9    0.02    0.3    2.2    0.08    0.7 
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wagons  mis  à  la  disposition  des  mines  pour  le  transport  du  charr 
bon,  du  coke  et  des  briquettes  :  le  29  août  1903,  20.000  wagons, 
le  9  juillet  1903,  19.000,  le  17  octobre  1902,  18.000,  le  23  mai 
1900,  17.000,  le  23  novembre  1897,  15.000,  le  7  décembre  1887, 
10.000. 

Le  transport  par  le  Rhin  a  pu  se  faire  toute  Tannée  sauf  une 
interruption  dans  la  dernière  semaine  de  décembre  1903.  L'ex- 
pédition du  charbon,  coke,  briquettes  vers  les  ports  du  Rhin 
(Ruhrort,  Duisbourg,  Hochfeld)  a  été  de  10.9  millions  de  tonnes 
en  1903,  8.3  en  1902,  8.7  en  1901,  8.2  en  1900,  7.2  en  1899,  6.8 
en  1898,  4.9  en  1893.  Les  expéditions  par  le  canal  Dortmund 
Ems  ont  progreseé  de  114.000  T.  en  1902  à  230.000  en  1903.  Les 
expéditions  faites  par  le  Syndicat  de  la  houille  ont  été  en  1903, 
par  journée  moyenne  de  travail,  de  16.435  doubles  wagons,  soit 
1.627  wagons  de  plus  qu'en  1902.  L'expédition  moyenne  a  été 
(doubles  wagons)  : 

1903  1902  1901  1900 

Houilles    13.006 

Cokes    2.864 

Briquettes    666 


12.006 

12.310 

12.618 

2.283 

2.269 

2.269 

620 

614 

614 

16.436        14.808        16.093        16.724 


Il  résulte  de  cette  statistique  que  la  vente  du  coke  a  progressé, 
ce  qui  coïncide  avec  une  plus  grande  activité  industrielle.  Les 
prix  n'ont  pas  progressé  parallèlement.  Le  Syndicat  a  subi  une 
forte  concurrence  à  l'exportation  de  la  part  de  l'Angleterre  et 
sur  le  marché  intérieur  de  la  part  des  mines  qui  sont  restées  en 
dehors  du  Syndicat.  Cette  concurrence  a  réagi  sur  les  prix  (1). 
La  conséquence  a  été  de  hâter  l'événement  principal  de  l'année, 
le  renouvellement  du  Syndicat  dans  une  forme  plus  concentrée 
et  plus  ample.  II  est  permis  de  dire  sans  exagération  que  ce  re- 


l*r  trim.   2*  trim.  3«lrim.  4«triin. 
1900    1901     1902    1903     1903    1903    1903 


(l)Charb.gras.Toii.M  10.26  10.26  9.82  9.33  9.33  9.33  9.33 
Charbon  maigre....  9.60  9.60  9  »  8.60  8.60  8.26  8.26 
Coke  de  haut  fourn.  21.29  22  »  18.60  16  »  16  »  16  »  16  » 
Coke  de  fonderie...  23.33  23.60  20.60  16.60  16.60  16.60  16.60 
Les  briquettes,  en  décembre  1903^  valaient  de  10.60  à  13.60  contre 
12  à  16  en  1902. 


Digitized  by 


Google 


444  LE  MARCHE  FINANCIER  EN  1903  *     * 

nouvellement  du  Syndicat  rhénan-weslphalien  a  mis  son  em- 
preinte non  seulement  sur  toute  Tindusirie  houillère  en  1903, 
mais  encore  qu'il  a  posé  les  fondements  de  l'évolution  future  de 
l'industrie  du  charbon  en  Allemagne.  Voici  les  différentes  rai- 
sons qui  ont  amené  cette  réforme  du  Syndicat  :  jusqu'en  1900, 
c'est-à-dire  tant  que  l'essor  industriel  persistait  en  Allemagne, 
les  défauts  de  l'ancien  Syndicat  se  faisaient  moins  sentir,  parce 
que  le  débouché  de  la  houille  à  l'intérieur  progressait  énormé- 
ment, ce  dont  profitaient  non  seulement  les  mines  non  affiliées, 
mais  encore  les  membres  du  Syndicat,  bien  que  dans  une  mesure 
moindre  que  les  premières.  Dès  que  le  débouché  se  restreignit 
et  que  les  prix  fléchirent  en  1900,  la  limitation  de  la  production 
dans  le  Syndicat  fut  telle  que  les  frais  de  production  des  mines 
augmentèrent  prodigieusement.  Les  mines  en  dehors  du  Syn- 
dicat, en  utilisant  toutes  leurs  installations  et  en  stimulant  leur 
extraction,  pouvaient  abaisser  leur  prix  de  revient,  et  malgré  la 
modicité  du  bénéfice,  étendre  leur  production.  Cela  fut  le  cas 
surtout  pour  trois  grands  charbonnages  situés  dans  le  voisinage 
du  Rhin  :  Neumûhl,  Deutscher-Kaiser,  Rheinpreussen,  qui  ap- 
partenaient aux  deux  familles  des  grands  industriels  rhénans-, 
Thyssen  et  Haniel.  Ces  trois  mines  avaient,  en  outre,  l'avantage 
de  la  proximité  du  Rhin  pour  l'embarquement  et  elles  ont  pu, 
durant  les  dernières  années  d'existence  du  Syndicat,  s'étendre, 
tandis  que  les  mines  syndiquées  devaient  relativement  réduire 
leur  production.  Cette  circonstance  était  particulièrement  pénible 
pour  celle  des  mines  syndiquées  qui  pouvaient  lutter  comme  im- 
portance avec  les  mines  demeurées  indépendantes,  et  qui  cou- 
raient le  risque  de  passer  au  second  rang.  C'est  ainsi  que  se  fit 
jour,  parmi  les  plus  grandes  mines  syndiquées,  la  tendance  d'aug- 
menter leur  propre  production.  On  sait  qu'à  chacune  des  mines 
syndiquées  il  a  été  assigné  un  certain  coefficient,  un  pourcentage 
déterminé  d'extraction  et  que,  suivant  l'importance  du  débouché 
pour  toutes  les  mines  syndiquées,  une  limitation  proportionnelle 
est  imposée.  La  part  de  chaque  mine,  appelée  le  chiffre  de  par- 
ticipation dans  le  contrat  syndical,  avait  été  fixé  dans  l'ancien 
contrat  d'après  la  faculté  de  production.  Aussi  chaque  mine  était 
en  mesure  d'augmenter  arbitrairement  sa  faculté  de  production, 
en  établissant  de  nouveaux  puits,  et  d'accroître  sa  participation. 
De  cette  façon,  le  chiffre  de  participation  des  différentes  mines 
adhérentes  augmenta  considérablement  comme  le  montre,  le  ta- 
bleau suivant,  qui  permet  de  comparer  l'importance  de  l'extrac- 
tion. Le  chiffre  de  1904  se  rapporte  au  nouvel  état  de  choses  créé 
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par  le  renouvellement  du  Syndicat  :  il  est  de  77.840.000  tonnes 
contre  62.199.437  au  l*'  octobre  1903,  57.991.631  au  l*'  janvier 
1903,  55.347.897  en  1902  (1).  Voici  les  principales  mines  : 


1904 
1.  J«n. 


Aktaden 350 

Aplerbecfccr  AkUen-Verein 300 

Arenbergsche  AkUen-€k«ellflcluifl . .  1 .  570 

Berffbau-und  Schiffahrt  A.-G 470 

Bochamer  Bergwarkft-Akt.-Ges....  405 

Bochamer  Verein  f.  Bergb.  u.  Giusl.  1 .017 

Concordia  1.526 

ConsolidftlioD 4.740 

Constantin  dor  Grosse 1.124 

Dahlbuseh. 1.210 

Deotscher  Kaiser. 1.050 

Oeotscfa-Lnx.  Bgw.-u.  Hfitt-A.-G.  700 

Dorst  feld 840 

Biniracht  Tiefbau 582 

Bisen-und  Stahlwerk  Hoesch 550 

Bwald  and  Bwald  Fortsetzung. ...  1 .  123 

Friedlicher  Nachbar 440 

Fricd.  Krapp.  A.-0 700 

Friedrich  <M>r  Grosse 588 

FrôhUche  Morgensonne 570 

Gelsenk.  m.  BoniiMnus  u.  Westhaus.  f .  754 

Général  Blumanthal 1.036 

6eorn-Marien-B«rfw.-a.  UQttenv.  120 

Graf  Bismarck 1.819 

Graf  Schworin  mit  Lothringen  ....  468 

GutehoffnongshQttG 1.100 

Hutiborg  u.  Franziska 944 

IiarpeaerBergb.-Akl.-Ges 6.650 

Hélène  a.  Amalie 920 

Hibemia 4.030 

Hdrder  Bergwerks- n.  Huttenv.   ..  150 

Jolins  Pbilipp 302 

Kdlner  Bergwerks- Verein 904 

Konig  Ludwig 712 

Konig  WUhelm 1.040 

Konigin  Elisabeth 780 

IConigsbom 1.004 

Langenbrahm 360 

Loihnnffen 660 

Louise  Tielbaa, 503 

Magdeburger  Bergw.-A.-V 515 

MansfeMer  Geweritschad 210 

Massen   600 

Hathias  Stinnes 680 

Minister  Aehenbach 220 

MontCenis ; 995 

Mfilheimer  Bergw.- Verein 945 

Neu-Bssen 770 

NeomOhl 1.650 

Nordstum 2.740 

Pbonix 300 

Rbeinische  Anlhnutit-Kohlenw  ....  360 

Rheinische  Stahlwerke 780 

Rheinpreussen 2.132 

Schalker  Gniben-  and  HattenT  ...  1 .000 

Siebenpianetea 300 

Union  Dortmund 300 

UnsrFriU 820 

Victor 770 

ZoUreretn 1.755 


1903  1903 

1.  Cet.         1.  Jan. 

{Mille  lonneê) 


350 
300 
1.570 
470 
405 

1.526 
1.740 
1.124 
1.210 

760 
840 
582 
550 
1.123 
440 

588 

570 

6.754 

1.036 

1.519 
468 

944 
6.650 

920 
4.030 

302 
904 
712 

1.040 
7S0 

1.004 

3 

660 
503 
515 

600 

680 

» 

995 
945 
770 

2.740 
» 
360 
780 

1.000 
300 

820 

770 

1.755 


S50 
300 
1.450 
470 
315 

1.286 
1^740 
1.004 
1.210 
» 

907 
600 
500 

1.003 


588 

570 

6.754 

1.036 

1.519 
468 

704 
6.170 

920 
4.030 

302 
904 
712 

1.040 
780 

1.004 

600 
503 
515 

600 
680 

820 
945 
650 

2.740 

360 


300 

700 

770 

1.755 


1902 
1.  Jan. 


350 

263 

1.450 

315 

1.070 
1.620 
1.004 
1.210 

847 
600 
500 

1.003 


588 

450 

6.094 

1.036 

1.279 
1.008 
» 

704 
5.690 

860 
3.790 

302 

»04 
712 
1.040 
780 
764 


503 
550 

600 

680 

820 
945 
650 

2.500 

» 
360 


300 

700 

770 

1.755 


(1)  Ce  chiffre  de  77.8  millions  sera  atteint  en  1908.  La  production, 
en  1903,  a  été  de  53.8  millions  de  tonnes,  les  expéditions  y  compris 
Tentes  locales,   de   houilles   39.0,   de   cokes   8.6,   de   briquettes,    1.7. 
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Le  tableau  montre  que  sous  le  régime  de  rancicn  contrat,  la 
somme  des  participations  de  toutes  les  mines  syndiquées  devait 
forcément  grandir.  En  effet,  de  1900  (1**  janvier)  à  1903  (l**  oc- 
tobre), elle  progressa  de  54.444.970  T.  a  02.199.437  T.  Pour  le 
1"  avril  1904,  des  accroissements  d'ensemble  5.350.000  T.  avaient 
été  annoncés  par  les  intéressés, et  il  y  avait  en  perspective  d'autres 
augmentations,cstimécs  à  2.018.000  T.  sans  compter  6.800.000  T. 
de  plus-value  ultérieure.  Si  toutes  ces  demandes  avaient  été  ad- 
mises, on  se  serait  trouvé  le  1**  avril  1904  avec  un  chiffre  de  par- 
ticipation de  76  millions  de  tonnes  et  la  perspective  d'avoir  un 
an  plus  tard  90  millions  de  tonnes. 

Lesi  ventes  du  Syndicat  ne  progressaient  pas  aussi  vite  que  ces 
chiffres  théoriques.  Au  contraire,  l'extraction  effective  baissait 
par  suite  des  difficultés  d'écoulement  ;  de  52.0  millions  de  ton- 
nes en  1900  à  50.4  en  1901,  48.6  en  1902.  Par  suite  de  la  contra- 
diction entre  le  chiffre  de  la  participation,  et  celui  de  l'extraction 
réelle  et  de  la  vente,  la  limitation  de  la  production  devait  repré- 
senter un  pourcentage  cro-issant  du  chiffre  de  participation. 
Comme  cette  limitation  est  identique  pour  toutes  les  mines,  les 
petites  mines  qui  n'étaient  pas  en  mesure  d'accroître  simultané- 
ment leur  chiffre  de  participation  par  l'ouverture  de  nouveaux 
puits,  étaient  le  plus  durement  atteintes  ;  mais  môme  pour  les 
grands  charbonnages,  il  naquit  bientôt  une  disproportion  entre 
le  chiffre  théorique  et  la  production  réelle,  disproportion  qui  me- 
naçait d'être  funeste  à  la  rémunération  lucrative.  Il  devint  évi- 
dent que  si  Ton  persistait  dans  ce  système,  la  fin  du  Syndical  était 
inévitable. 

En  dépit  ou  pair  suite  de  cet  état  de  choses, on  constata  à  la  fin  de 
1902  et  dans  les  mois  qui  suivirent, qu'avec  l'amélioration  écono- 
mique il  surgit  de  toute  part  des  projets  de  nouvelles  entreprises 
houillères.  Chose  très»  remarquable,  la  plupart  des  mines  de 
charbon  à  exploiter  se  trouvaient  situées  dans  les  districts  du 
Rhin  et  de  Westphalie  pour  lesquels  on  projetait  rétablissement 
de  canaux.  On  parut  alors  et  on  paraît  encore  aujourd'hui,  s'ins- 
pirer de  ridée  que  la  nouvelle  grande  voie  navigable  entre  le 

La  consommation  totale  dés  mines  a  été  de  14.8  millions;  10.8  mil- 
lions =  73.90  0/0  revenant  aux  fours  à  coke,  1.6  millions  ou  10.55  aux 
pierres  à  briquettes;  2.4  millions  ou  1G.36  0/0  au  chauffage  des  chau- 
dières et  charbons  de  service.  La  production  des  mines  adhérentes  a 
augmenté  de  5.1  millions  T  ou  10  1/2  0/0.  L'année  1903  peut  être  con- 
sidérée conmie  satisfaisante^  bien  que  la  participation  soit  restée  très 
supérieure  à  la  production  effective.  Le  syndicat  des  houilles  a  contri- 
bué à  raffermir  l'industrie  métallurgique  en  l'aidant  à  exporter. 
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Rhin  et  TElbe  amènera  un  accroissement  prodigieux  dans  la 
vente  du  charbon  et  du  coke  pour  les  mines  rhénanes-wcsdpha 
liennes.  Ce  n'était  pas  seulement  rétablissement  de  nouvelles  mi- 
nes qui  inquiétait  l'industrie  houillère  pour  l'avenir,  mais  encore 
les  découvertes  de  nouveaux  champs  carbonifères.  Aussi  bien 
sur  le  bas-Rhin  que  dans  le  Nord  de  la  Westphalie,  les  forages 
auxquels  l'Internationale  Bohrgesellschaft  prit  une  grande  part 
réussirent  à  constater  l'existence  de  gisements  étendus  notam- 
ment dans  la  direction  du  Nord.  On  fit  les  mêmes  constatations 
dans  le  district  de  la  Saar,  dans  la  province  de  Saxe  et  dans  la 
Franconie  supérieure.  Dans»  le  district  minier  de  Dortmund,  en 
plein  bassin  rhénan-westphalien,  au  début  de  1904,  quelques 
champs  carbonifères,  appartenant  à  dfes  entreprises  voisines, 
étaient  encore  vierges  de  toute  exploitation.  La  siituation  se  ten- 
dit tellement  que  l'on  en  vint  à  mettre  en  doute  la  renlabiliiâl,  le 
rendement  lucratif  futur  des  mines  syndiquées,  à  moins  d'un  re- 
nouvellement du  Syndicat  sur  une  base  assurant  une  cohésion 
plus  grande  et  la  prépondérance  sur  l'ensemble  de  l'industrie 
houillère  rhénane-westphalienne . 

L'ancien  contrat  du  Syndicat  durail,  il  est  vrai,  jusqu'à  la  fin 
de  1905,  mais  dans  les  circonstances  où  l'on  se  trouvait,  une 
prompte  réforme  s'imposait.  Aussi  dès  1903,  on  entreprit  de  mo- 
difier les  fondements  contractuels  du  Syndicat  et  d'amener  une 
organisation  homogène.  Il  s'agissait  de  gagner  les  entreprises 
restées  en  dehors  du  Syndicat  d'une  part,  et,  de  l'autre,  d'éta- 
blir la  constitution  du  Syndicat  de  façon  à  éviter  les  anciens  in- 
convénients. 

Après  que,  sur  la  base  des  conditions  modifiées,  la  majorité 
des  mines  appartenant  au  Syndicat  se  furent  décidées  à  accepter 
le  nouveau  contrat,  on  commença  les  négociations  avec  les  ouf- 
siders.  Ceux-ci  se  composaient  principalement  de  deux  grou- 
pes :  les  mines  appartenant  à  des  hauts  fourneaux,  les 
mines  appartenant  aux  armateurs-expéditeurs  de  charbon. 
Les  premières  qui  étaient  en  grand  nombre  restées  jusque-là  en 
dehors  du  Syndical,  parce  qu'elles  ne  voulaient  pas  soumettre 
aux  conditions  de  celui-ci  le  charbon  extrait  et  consommé  par 
elles,  furent  gagnées  par  la  disposition  que  «  la  partie  du  char- 
bon extrait  qui  est  consommée  dans  l'exploitation  propre  de 
l'entreprise  ne  tombe  pas  sous  le  contrat  du  Syndicat  ».  Parmi 
les  Hûttenzechen  indépendantes,  acquises  au  Syndical,  il  faut 
citer  la  grande  firme  Thyssen  et  Cie,  le  Bochumer  Verein  fur 
Borgl)au   und    Gussstahlfnbrikalion,    la    Culeho'ffnungshûlte,    la 
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Compagnie  Phônix  et  lasl  not  least  Fried.  Krupp.  L'importance 
des  mines  de  ces  différentes  entreprises  ressort  du  tableau  de 
leur  production  en  1902. 

Gewerkschaft  Deuteoher  Kaiser  (Thyssen  et  C*) tonnes  1.576.592 

Phœnix    459.469 

Frîed.   Krupp 1.187.266 

Boohumer  Verein 963.041 

Quant  aux  Reederzechen  (mines  d'armateurs-expéditeurs),  on 
les  gagna  en  reprenant  le  plan  que  caressaient  déjà  depuis  long^ 
temps  les  principales  firmes,  de  donner  une  organisation  de  car- 
tel au  commerce  de  charbon  ;  avec  l'aide  des  quatre  grandes  mai- 
sons d'expédition  du  Rhin,  le  plan  put  être  mis  à  exécution.  On 
établit  pour  cela  le  comptoir  rhénan  des  marchands  et  transpor- 
teurs de  houille  (Kohlenkontor)  qui  a  mis  tout  le  commerce  et 
tout  le  débouché  des  houillesi  du  district  industriel  rhénan-west- 
phalien  sous  le  contrôle  inunédiat  du  Syndicat.  Si  celui-ci  avait 
déjà  réduit  une  grande  partie  du  commerce  des  houilles  au  rôle 
de  simples  agents  du  Syndicat,  il  réussit  par  l'établissement  du 
Kohlenkontor  à  monopoliser  tout  le  commerce  des  houilles. 

Le  paragraphe  du  nouveau  contrat,  en  vertu  duquel  l'établis- 
sement du  comptoir  des  houilles  a  eu  lieu,  porte  que  le  Syndicat 
a  la  faculté  d'exercer  toutes  les  entreprises  qui  ont  pour  objet 
lé  dépôt  (magasinage),  la  vente  et  le  transport  de  produits  mi- 
niers, de  même  que  de  s»'intéresser  à  de  semblables  entreprises. 

La  situation  des  transporteurs  de  houille  sur  le  Rhin  laissait 
à  désirer  depuis  longtemps  par  suite  de  la  concurrence  achar- 
née. Déjà  deux  ans  avant  la  fondation  du  Comptoir  des  houilles, 
on  avait  essayé  d'amener  une  entente  des  expéditeurs-arma- 
teurs et  des  négociants  en  gros,  afin  de  supprimer  les  inconvé- 
nients les  plus  criants.  On  réussit  seulement  à  faire  adopter  par 
les  transporteurs  certaines  règles  communes  pour  le  prix  du  re- 
morquage et  les  frets.  La  concurrence  demeura  si  active,  que 
pour  1903,  des  affaires  considérables  avaient  été  conclues,  sur 
la  base  de  1  M.  90  la  tonne,  du  wagon  ports  de  la  Ruhr  jusqu'à 
bord  Mannheim,  y  compris  l'assurance  et  les  frais  accessoires, 
—  le  prix  de  revient  pour  les  armateurs,  dans  les  années  norma- 
les et  lorsque  le  chargement  et  le  déchargement  s'opèrent  dans 
la  moitié  du  délai  légal,  est  de  2  mark  la  tonne.  Pour 
effectuer  l'amortissement  nécesssaire  sur  les  remorqueurs, 
les  allèges  et  donner  5  0/0  au  capital,  un  taux  de  2  M.  40  par 
tonne  est  nécessaire.  Il  est  évident  que  le  Syndicat  des  houilles 
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est  intéressé  à  maintenir  un  commerce  de  gros  capable,  déjà 
parce  que  souvent  il  a  besoin  de  recourir  à  Taide  du  commerce 
de  gros  pour  combattre  la  concurrence  d'autres  districts  houil- 
1ers. 

Les  auteurs  du  premier  projet  avaient  estimé  qu'il  était  impos 
sible  de  continuer  plus  longtemps  cette  concurrence  excessive. 
Dans  leur  esprit,  les  négociants  en  gros  qui  expédient  des  char- 
bons sur  les  ports  du  Rhin,  en  aval  ou  en  amont,  devaient  cons 
lituer  un  comptoir  ;  le  bureau  serait  chargé  d'acheter  les  combus- 
tibles aux  Syndicats  d'Essen  et  de  Bochum  et  d'effectuer  les  ven- 
tes, les  maisons  associées  ne  gardant  pour  elles-mêmes  que  le 
rôle  d'expéditeurs  du  comptoir,  d'affréteurs. 

Mais,  à  la  différence  de  ce  qui  se  passait  il  y  a  deux  ans,  c'est 
le  Syndicat  d'Essen  qui  a  pris  les  devants  et  remis  l'affaire  en 
train,  groupant  un  très  petit  nombre  d'intéressés,  les  principales 
maisons,  et  négligeant  les  petits  négociants  des  divers  ports  rhé 
nans.  On  lui  a  aussitôt  prêté  l'intentiofi  d'accaparer  tout  le  com 
merce  des  combustibles,  de  ne  plus  vendre  que  franco-station 
destinataire,  en  repassant  au  comptoir  projeté  le  transport  de 
ces  charbons  moyennant  un  prix  ferme  fixé  par  tarif. 

Evidemment,  l'une  des  principales  raisons  qui  ont  poussé  le 
Syndicat  à  se  faire  conOer  statutairement  le  droit  de  participer 
à  des  affaires  diverses  était  le  désir  d'intervenir  dans  le  com- 
merce des  houilles,  pour  régulariser  les  frets  et  améliorer  les 
conditions  dans  lesquelles  il  concurrence  les  charbons  belg.es  et 
anglais  ou  ceux  de  la  Sarre. 

L'annonce  de  ces  négociations  a  causé  une  vive  émotion.  On  a 
reproché  au  Syndicat  de  vouloir  sacrifier  des  existences  en  ex- 
cluant de  la  participation  au  comptoir  projeté  toutes  les  petites 
affaires.  11  n'a  pas  non  plus  manqué  de  critiques  qui  ont  prédit 
au  futur  comptoir  un  prompt  fiasco  pour  ce  simple  motif  que  le 
matériel  de  transport  est  déjà  excessif,  <]u'on  construit  sans 
cesse,  et  que  les  outsiders  auront  bientôt  fait  de  déprécier  le  fret 
un  moment  raffermi  par  le  comptoir. 

Après  des  pourparlers  sur  lesquels  le  secret  a  été  assez  bien 
gardé,  la  Société  rhénane  des  commerçants  et  transporteurs  de 
houilles  a  été  définitivement  constituée.  La  durée  du  contrat  est 
égale  à  celle  du  contrat  qui  lie  les  mines  entre  elles  (jusqu'à 
fin  1915).  Le  siège  social  est  fixé  à  Mûlheim-sur-Ruhr.  La  direc- 
tion a  été  confiée  à  M.  Weyhenheymer,  qui  était  l'un  des  direc- 
teurs du  Syndicat  d'Essen.  Le  conseil  de  surveillance  se  compose 
de  neuf  personnes,  dont  deux  directeurs  du  Syndicat  d'Essen,  un 
B.  29 
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représentant  de  chacun  des  quatre  grands  armateurs  exploitant 
en  même  temps  des  mines,  plus  trois  des  grands  négociants  li- 
bres. 

Le  contrat  ne  lie  (ou  ne  liait)  tout  d'abord  que  le  Syndicat  et 
ces  quatre  affaires  :  Mathias  Stinnes,  Hugo  Stînqes,  K^nuen- 
giesser,  Haniel.  Les  autres  négociants  ayant  besoin  de  plus  de 
50.000  tonnes  de  houille  par  an  aii  moin$  seront,  au  fur  et  à  me- 
sure, sollicités  d'entrer  dans  Tassociation.  On  avait  pensé,  au  dé- 
but,  à  ne  grouper  que  les  affaires  de  plus  de  200.000  tannes,  mais 
le  Syndicat  aura  probablement  craint  d'ameuter  contre  lui  tous 
les  petits  transporteurs.  On  va  aujourd'hui  jusqu'à  promettre  aux 
affaires  qui  seront  un  peu  en  deçà  de  ce  chiffre  de  50.000  tonnes 
de  les  aider  à  fusionner,  comme  firent  récemment  les  maisons 
Dônhoff  et  Honnenbrûch  ;  mais  on  s'opposera  à  l'affiliation  des 
affaires  constituées  par  la  fusion,  souvent  peu  sérieuse,  des  très 
petites  maisons. 

Le  rayon  de  vente  es*  nettement  délimité  par  le  contrat.  Il  com* 
prend  le  Rhin,  en  amont  des  ports  du  la  Ruhr,  jusqu'à  Lauler- 
burg  et  Strasbourg,  en  y  ajoutant  les  ventes  en  Alsace,  jusqu'à 
Belfort,  puis  les  ventes  en  Suisse,  en  Tyrol,  en  Vorariberg.  En 
aval,  il  comprend  les  ventes  en  Hollande,  à  l'exception  des  ventes 
par  chemin  de  fer,  car  il  existe  déjà  à  Ulrecht,  pour  ce  trafic, 
un  bureau  de  vente  rattaché  au  Syndicat.  H  i>e  comprend  pas 
non  plus  les  ventes  en  Belgique  (où  fonctionne  le  bureau  d'An- 
vers), ni  en  France,  ni  les  ventes  maritimes. 

Ce  comptoir  rhénan  vendra  et  transportera  les  combustibles. 
Le  Syndical,  qui  avait  organisé,  depuis  des  années,  une  régie 
des  charbons  expédiés  par  eau  à  son  compte,  participera  aux 
ventes  pour  2  millions  de  tonnes.  La  participation  des  autres  af- 
faires a  été  chiffrée  à  6  millions  et  demi. 

Mais  la  part  du  Syndicat  diminuera  à  mesure  que  les  négo- 
ciants-transporteurs qui  achètent  des  charbons  au  Syndicat  s'af- 
filieront à  la  Société  nouvelle. 

En  tous  cas,  le  Syndicat  a  su  s'assurer  une  influence  perma- 
nente sur  la  gestion  de  cette  entreprise. 


(1)  Au  mois  de  mars  1904  la  Gazette  de  FtBntfori  s'Mt  fait  FMm) 
de  récriminations  de  la  part  de  consommateurs  qui  ignoraient  encort 
s'ils  seraient  servis  par  le  syndicat  ou  par  le  comptoir,  et  s'ils  rece- 
vraient les  qualités  accoutumées  et  à  quel  prix.  Le  comptoir  vend  aux 
industriels  qui  ont  une  consommation  annuelle  minimum  de  50  wagons, 
aux  commerçants  en  charbon  qui  prennent  100  wagons  an  moins.  Les 
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Si  les  Hûttenzechen  comme  les  Reederzechen  avaient  été  ga- 
gnés en  principe  à  un  nouveau  contrat  syndical,  les  pourparlers 
traînèrent  cependant  longtemps  parce  que  les  différentes  mines 
eurent  parfois  de  grandes  prétentions  au  sujet  de  leur  participation. 
C'étaient  natui-ellement  les  plus^.grandes  et  les'.plu^  puissantes  qui 
réclamaient  davantage.  Dans  la  presse  du  Syndical,  il  parut  d'in- 
nombrables articles  en  faveur  du  renouvellement  du  Syndicat 
tandis  que  la  presse  hostile  travaillait  à  le  faire  échouer.  Les  fluc- 
tuations des  valeurs  minières  reflétaient  le  conflit  des  opinions, 
des  espérances  et  des  craintes.  Cependant  l'œuvre  fut  menée  à 
bonne  fin  et  le  31  décembre  1903,  le  nouveau  contrat  du  Syndicat 
était  signé  par  toutes  les  mines,  même  par  celles  qui  étaient  de- 
meurées en  dehors,  à  une  seule  exception  près.  On  avait  dû,  il 
est  vrai,  accorder  de  plus  fortes  participations  à  toute  une  série 
de  mines,  notamment  il  fut  attribué  à  l'Union  600.000  T.,  à  Neu- 
muhl  1.650.000,  à  RheinpreuSsen  3.000.000,  à  Gutehoffnungs- 
hulte  1.900.000,  à  Langenbrahm  360.000,  à  Schnabel  im  Osten 
300.000  à  Minister  Achenbach  600.000,  à  Fried.  Krupp  (y  com- 
pris Hannibal)  700.000,  au  Bochumer  Verein  (y  compris  Caroli- 
nengluck  et  Engelsburg)  1.027.000,  à  Phœnix  300.000,  à  Horder 
Verein  150.000,  au  Deutsche  Kaiser  1.650.000,  à  Berneck 
1-60.000,  à  Werne  (Georg  Marienhûtte)  600.000,  Mansfeld  300.000 
On  accorda  encore  quelques  relèvements,  si  bien  que  le  contin- 
gent total  du  Syndicat  des  houilles  finit  par  s'établir  à  77  mil- 
lions 840.000  tonnes. 

Si  nous  examinons  les  dispositions  du  nouveau  contrat  qui 
concernent  l'organisation  intérieure  du  Syndicat,  il  faut  faire 
remarquer  tout  d'abord,  la  fixation  des  participations  qui  diffère 
de  l'ancienne  forme  :  tandis  que  précédemment  la  part  de  cha- 
que mine  était  fixée  sur  la  base  de  la  puissance  reconnue  de  pro- 
duction, d'après  le  nouveau  contrat  l'attribution  aux  différentes 
mines  n'aura  lieu  qu'en  proportion  de  l'accroissement  du  débit 
total  ;  ainsi  aucune  mine  n'a  plus  d'avantages  à  l'accroissement 
de  capacité  productive  par  l'établissement  de  nouveaux  puits, 
mais  c'est  seulement  l'augmentation  de  débit  de  toutes  les  mines 
qtii  profite  à  chaque  mine  individuelle  en  proportion  de  la  par- 
ticipation fixée  au  l**  janvier  1904.  Tout  le  contrat  repose  sur  le 


indastnels  et  les  négociants  de  moindre  imi>ortance  doivent  s'approvi- 
sionner chez  les  commerçants  en  gros  qui  sont  en  rapport  avec  le  comp- 
toir. Mais  celui-ci  favorise  qui  lui  plaît  et  on  lui  reproche  d'écarter  les 
maisons  moyennes. 
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chiffre  de  parlicipation  au  l**"  janvier  1904,  qui  a  été  si  chaude- 
ment disputé,  de  môme  que  l'avenir  des  mines  (1). 

Le  résultat  de  la  modification  des  dispositions  sur  le  chiffre 
des  participations  ne  peut  pas  encore  être  prédit.  L'opinion  que 
le  nouveau  système  empêcherait  les  grandes  mines  de  s'agran- 
dir par  l'extension  de  leurs  installations  aux  dépens  des  peti- 
tes et  qu'il  conserverait  la  vitalité  de  celles-ci,  ne  semble  pas  se 
réaliser.  Tout  au  contraire,  le  nouveau  régime  semble  tendre  à 
rendre  les  grandes  mines  plus  grandes  et  à  laisser  tout  à  fait 
disparaître  les  petites  :  précédemment,  afin  d'obtenir  un  chiffre 
supérieur  de  participation,  de  dispendieux  travaux  étaient  néces^- 
saires,  actuellement  les  grandes  mines  se  mettent  simplement  à 
acheter  les  petites  et  ajoutent  de  la  sorte  la  participation  de  cel- 
les-ci à  la  leur.  Il  en  résulte  que  la  participation  des  petites  mi- 
nes rachetées  ne  sort  pas  de  leurs  puits,  mais  que  la  plus-value 
de  participation  acquise  par  achat  est  extraite  des  puits  de  l'ache- 
teur, ce  qui  conduit  au  chômage  compleT  des  petites  mines  ache- 
tées. Cela  arrive  dans  tous  les  cas  où  l'exploitation  des  petites 
mines  était  coûteuse,  alors  que  la  production  en  masse  réduit  les 
frais  généraux  .)2) 

Déjà  sous  l'ancien  contrat,  une  mine  avait  trouvé  utile  d'aug- 


(1)  Capital  Capital 

Capital  actions  total 

Participation     actions  Obligalions  par  tonne  par  tonne 

(tOOO  t)       (1000  mark)     (lOOu  mark)  (mark)  (mark) 

Gclscnkirchcn 6.754              60.000  !î.947  10.80  8.88 

llarpen 6.650              60.000  id.987  il. 58  ».0« 

Uibcmia 5. 060              51  000  21.227  ii.25  10.06 

Nordstern 2.740              16.999  8.324  9.24  6.20 

Consolidalion 1.740              16.000  •  9.19  9.19 

Maiheimor  Berfrw.-Ver.   .              1.590              13.404  5.530  11.91  8.43 

Arenbergsche  Akl.-Ues...              1.570                6.000  765  4.31  3.82 

Concordui 1.526                8.000  1.154  6.00  5.24 

Dahlbuscb 1.210              12.000  •  9.92  9.92 

Koni<WUhelm 1.040               6.900  2.953  9.47  6.63 

Konigsbom 1.005               9.000  5.251  14.18  8  95 

Kolner  Bergwcrksvcrcio . .                  904               6.000  »  6.64  6.64 

Neu-Essen 770               3.000  »  3.90  3.90 

Louise  Ticfbau 628                7.723  2.169  15.75  12.30 

Massen 600               5.500  3.054  14.26  9.17 

Magdob.  Berg\v.-Akt.Gc$.                  580                3.000  «  5.45  5.45 

Bochumcr  Berçw.-Akl.-G.                 406                4.769  1.740  13.57  11.75 

Rhein.  Anihrazitkohienw .                 300               3.900  1.6S9  15.53  10.83 

Alstaden 350                1.440  800  6.40  4.11 

Apicrbeck 300                2.400  1  064  11.55  8.0O 

(2)  Les  modifications  survenues  dans  Tindubtrie  de  la  houille,par  suite 
de  ces  fusions  d'entreprises  minières,  les  grandes  absorbant  les  petites 

et  les  condamnant  au  chômage,  à  l'interruption  do  l'exploitation,  ont 

créé,  une    émotion    très    compréhensible  dans  les    districts  menacés, 

parmi  les  ouvriers,  parmi  le  petit  commerce  local,  parmi  les  autorités 
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menter  le  chiffre  de  sa  participation,  non  par  de  coûteux  travaux 
neufs,  mais  par  l'achat  plus  économique  d'une  petite  mine. 
C'était  la  mine  Concordia  qui  avait  acheté  la  mine  Sleingatt,  en 
avait  arrêté  l'exploitation  et  extrayait  les  200.000  T.  de  la  par- 
ticipation de  Steingatt  de  ses  propres  puits.  Suivant  cet  exemple, 
la  mine  Mont-Cenis  acquit  la  propriété  et  la  participation  de  la 
mine  Bommerbânker-Tiefbau.  Celle-ci  étant  endettée  exigeait 
continuellement  des  versements,  aussi  ne  fût-elle  pas  payée  cher. 
Après  que  le  nouveau  contrat  du  Syndicat  eût  rendu  clair  que 
la  valeur  d'une  mine  ne  se  trouve  pas  dans  son  rendement  véri- 
table, mais  souvent  bien  plus  dans  l'élévation  du  chiffre  dé  sa 
participation,  toute  une  série  de  petites  mines  virent  augmenter 
leur  valeur  ;  elles  reçurent  desi  offres  d'achat  nombreuses.  C'est 
ainsi  que  la  Compagnie  minière  d'Arenberg  exprima  l'intention 
d'acheter  la  mine  Jules-Philippe,  la  Compagnie  de  Gelsenkir- 
chen  reprit  la  Société  Hamburg  et  Franziska.  Même  pour  des 
mines  comme  Luise  Tiefbau,  Ewald,  Freier-Vogel,  il  circula  le 
bruit  d'offre  d'achat.  Il  semble  certain  que  l'avenir  rapproché 
amènera  de  nouveaux  achats  et  des  fusions  au  sein  de  l'industrie 
rhénane-w^estphalienne.  La  valeur  de  l'augmentation  du  chiffre 
de  la  participation  pour  les  grandes  mines,  sous  le  nouveau  con- 
trat, ressort  des  observations  qui  vont  suivre.  Le  chiffre  total  de 
la  participation  comprend  au  P'  janvier  1904  un  peu  plus  de 
73  millions  de  tonnes,  la  production  réelle  en  1903  a  été  seule- 
ment de  53  millions.  Le  nouveau  contrat  du  Syndicat  prescrit 
qu'une  élévation  du  chiffre  de  la  participation  ne  peut  se  pro- 
duire que  lorsque  le  débit  dépasse  le  chiffre  global  de  la  parli- 
cipation.  D'après  l'expérience  des  dernières  années,  cette  éven- 
tualité peut  se  présenter  au  plus  tôt  dans  sept  ou  huit  ans,  c'est- 
à-dire  que  dans  sept  ou  huit  ans  le  débit  pourra  être  monté  de 


communales.  Il  faat  tenir  compte  d'un  fait  considérable,  Tépuisement 
relatif  des  mines  de  la  Ruhr  et  la  place  prédominante  prise  par  les 
districts  de  l'Ems  et  de  la  Lippe.  Il  y  a  un  déplacement  vers  le  Nord  ; 
il  est  précipité  artificiellement  par  les  fusions  d'entreprises,  qui  favo- 
risent l'exploitation  des  mines  les  plus  neuves,  les  mieux  outillées,  les 
plus  centralisées.  Les  conditions  du  nouveau  contrat  syndical  sont  aussi 
de  nature  à  pousser  dans  cette  voie  :  l'ouverture  de  nouveaux  puits 
n'augmentant  pas  la  part  d'une  mine  dans  la  production,  on  y  supplée 
par  l'achat  des  droits  d'une  autre  mine  qu'on  ferme.  Les  ouvriers  crai- 
gnent que  la  plupart  des  mines  dans  le  district  de  Witten  et  Hattingen 
ne  soient  exposées  à  cette  destinée  ;  or  il  y  travaille  vingt  mille  mineurs. 
Cest  un  problème  très  délicat  et  très  sérieux. 
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53.  à  73  millions  de  tonnes  ;  c'est  ainsi  que  pour  toute  cette  pé- 
riode, une  augmentation  de  participation  n'est  donc  pas  à  prévoir 
pour  les  grandes  mines.  Môme  après  cette  période,  elle  risque 
de  ne  pas  être  considérable  pour  les  différentesi  mines.  Or,  pen- 
dant les  dernières  années,  les  grandes  mines  ont  fait  des  travaux 
si  considérables  d'agrandissement  qu'au  chiffre  actuel  de  partici- 
pation, ces  installations  ne  peuvent  être  pleinement  utilisées. 
La  pleine  utilisation  et  par  suite  la  diminution  des  frais  géné- 
raux deviennent  possiblesi,  lorsqu'on  rachète  le  chiffre  de  parti- 
cipation des  petites  mines  moins  lucratives. 

Une  autre  disposition  nouvelle  est  celle  qui  donne  la  faculté 
au  Syndicat  d'acheter  lui-même  des  champs  charbonifères  non 
pas  pour  une  mine  faisant  partie  du  Syndicat,  mais  pour  Ten- 
semble  de  toutes  les  mines  syndiquées.  Cette  disposition  a  été 
prise  parce  que  dans  les  dernières  annéesi,  il  a  été  fait  tant  de 
forages  et  de  recherches  que  la  crainte  d'Une  concurrence  future 
sur  ces  nouveaux  champs  ne  paraît  pas  déraisonnable. 

Les  recherches  qui;  précédemment,  avaient  lieu  presque  tou- 
jours pour  compte  âc  particuliers,  sont  conduites  maintenant 
d'une  façon  tout  à  fait  systématique  par  une  série  de  Sociétés 
(Bohrgesellschaften).  Notamment  la  Internationale  Bohrgesells- 
chaft  a  entrepris  toute  une  série  de  forages  et  en  beaucoup  d'en- 
droits avec  succès.  Aussi  bien  sur  la  rive  gauche  du  Rhin  que 
dans  le  district  de  la  Lippe,  c'est-à-dire  au  Nord  du  district  ac- 
tuel, elle  a  acquis  en  toute  propriété  ou  en  option  plus  de  cent 
champs,  sur  lesquels  elle  avait  foré.  Ainsi  cette  société  repré- 
sente déjà  une  force  qui  peut  devenir  très  dangereuse  pour  le 
Syndicat.  Afin  de  se  garantir  dans  une  certaine  mesure  tout  au 
moins,  le  Syndicat  a  fait  entrer  dans  le  nouveau  contrat  une  sti- 
pulation qui  l'autorise  à  acquérir  des  propriétés  minières»,  et  le 
coûit  pour  cela,  de  même  que  les  autres  frais  généraux,  doivent 
être  répartis  sur  tous  les  membres,  avec  cette  condition  cepen- 
dant, c'est  que  la  somme  à  consacrer  aux  achats  ne  doit  pas  dé- 
passer 3  0/0  du  montant  des  relevés  de  comptes  annuels.  Autre- 
ment, si  le  prélèvement  doit  être  porté  au-delà  de  3  0/0,  l'enga- 
gement des  propriétaires  de  charbonnages  relatif  à  la  couverture 
de  ces  dépenses  et  la  fixation  des  prélèvements  à  effectuer  dépen- 
draient d'une  délibération  de  l'assemblée  des  propriétaires  de 
charbonnages,  décision  quî,pour  être  valable,  devrait  rallier  une 
majorité  des  neuf  dixièmes  des  voix  représentées.  Si  l'on  estime 
le  débit  annuel  du  Syndicat  tout  entier  à  500  millions  de  marie, 
il  resterait  15  millions  pour  l'achat  de  propriétés  minières.  Il  faut 
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cohsidérer  que  cette  mesure  repose  sur  des  bases  .assez  faibles, 
car  si  le  Syndicat  voulait  acheter  annuellement  pour  15  millions 
dd  mark,  il  mettrait  une  prime  au  forage  de  nouveaux  gise- 
ments. Cette  simple  réflexion  laisserait  paraître  comme  inexécu- 
table rihtenliaii  du  Syndical  dans  cette  direction.  Toutefois  il 
semble  que  le  Syndicat  ait  pris  contact  pour  acquérir  la  propriété 
de  rintemationale  BohrgescUschaft  :  l'avenir  renseignera  swr 
ce  qui  en  est  (1). 

# 
«  « 

L'iiidustrie  sidérurgique  a  été  activement  occupée  en  1903.  Il 
est  vrai  que  les  prix  étaient  modestes,  parce  que  la  demande 
n'était  pas  pressante.  Mais  l'industrie  dû  fer  a  profilé  du  mouve- 
ment qui,  l'an  dernier,  poussait  au  développement  et  au  perfec- 
tionnement des  ateliers  de  la  grande  industrie  allemande,  en  vue 
des  temps  meilleurs  et  de  l'utilisation  complète  de  l'essor  attendu. 
Le  degré  d'activité  de  l'industrie  du  fer  résulte  des  chiffres  rela- 
tifs au  coke,  qui  est  le  produit  accessoire  le  plus»  important  pour 
la  fabrication.  Là  production  du  coke,  dans  le  district  de  la  Ruhr, 
a  progressé  de  8.0  millions  en  1902  à  10.1  millions  de  tannes  en 
1903,  soit  de  2  millionâ  environ  ou  25.8  0/0,  dans-  celui  de  la 
Sarre  de  401.570  T.  à  528.864  T.;  soit  31.7  0/0. 

La  production  de  la  fonte  a  été  en  tonnes  de  1.000  kilogram- 
mes : 

1908 10.0ea.684  1896 7.312.766 

190S 8.40S.660  1897 6.881.466 

1901 7.880.081  1896 1.372.376 

1900 8.520.640  1896 6.464.501 

1899 8.143.132  1894 6.380.038 


L*(l<M;roissement  edl  de  1.682.974  tonnes  ou  20  0/0  sur  1902, 
1.565.094  oii  18.3  0/0  sur  1900  qui  avait  été  une  année  exception 
liellé.  La  production  se  subdivise  en  1.000  tonnes  : 


(1)  lift  eirenlAÎre  n«  2624  (du  8  février  1904)  du  Cîomité  Central  des 
H<)uillëfes  de  France  donne  le  texte  du  nouveau  contrat  du  syndicat. 
L'épidémie  d'ankyloetomasie  a  continué  à  faire  Tobjet  des  préoccu- 
pations. Grftm  aux  mesures  prises,  une  amélioration  a  été  obtenue. 
8iar  89  puits  et  galeriee  du  district  de  Dortmund  inspectés  en  1903, 
13.974  oarriers  tiraient  été  trouvés  infectés  ;  ultérieurement  on  cons- 
tata la  gulrison  de  8.995  (70.8  0/0).  Du  l»'  janvier  au  15  octobre  1903, 
il  a  été  procédé  à  21.612  cures. 
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!•'  triui.  2«  Irim.    3«  trim.  *•  trim.    Total 

Fonte  de  moulage 429  454        457  468    1.798 

—  Bessemer    87  123        114  123        447 

—  Thomas   1.448  1.565    1.636  1.629    6.277 

Acier  et  Spiegel .         205  172        177  149        703 

Fonte  de  puddiage 222  229        206  202        859 

Totaux 2.391  2.543    2.590  2.56110.085 


La  Weslphalie  a  produit  39.8  0/0,  la  Sarre,  Lorraine  et 
Luxembourg  39.2,  Siegen  Lahn  et  Haut-Nassau  7.1,  Silésie  et 
Poméranie  8.8,  Hanovre  et  Brunswick  3.5,  Bavière,  Wurtem- 
berg 1.6  (1).  En  1900,  la  Weslphalie  produisait  38.8  0/0,  la  Sarre, 
Lorraine  et  Luxembourg,  36.2. 

Le  Verein  deulscher  Eisen-und  Stahlindustrieller  a  publié  une 
statistique  montrant  la  consommation  en  Allemagne  et  au  Luxem- 
bourg : 

1900 


1901 


190S 


1903 


l^*  Production  de  hauts 
fourneaux   

2°  Importations  : 

a)  Fonte  de  toute  sorte, 
ferraille   

h)  Fer  et  acier  en  forme, 
ouvrages  en  fer  et  acier, 
machines  en  fer   

Addition  pour  ramener  en 
fonte  de  33  1/3  0/0. .. . 

Total  des  importations. . . 

Production  et  importât.. 

3*»  Exportations  : 

«)  fonte,  ferraille 

h)  fer  et  acier  en  forme, 
ouvrages  en  fer  et  acier, 


8.520.541  7.880.088  8.529.900  10.017.901 


827.095   293.866   174.990 


218.327 


254.235   174.468   144.120    156.667 


84.745 
1.166.075 
9.686.616 


58.156 

526.490 

8.406.578 


48.040 

367.150 

8.897.050 


52.222 

427.216 

10.445.117 


190.505   303.846   516.165    527.317 


machines  de  fer. . . 



1.589.079    2.250.168    3.010.166      3.200.547 

Addition  33  1/3  0/0. . 

529.693       750.056    1.003.389      1.066.849 

Total  des  exportations . . . 

2.309.277    3.304.070    4.529.720      4.794,713 

1900 

1901 

1902 

1903 

Prix 

l"trim.    2' trim.    3«trim.    Vtrim. 

Ponte  de  puddiage.... M. 

90,- 

— 

59,63 

56,—                        56,— 

Fonte  de  nioulag:e  n*  1  . . 

10I,ÎJ6 

76,30 

65,18 

65,3          65,88        67,-        67,- 

Fer  on  barre 

215,- 

115,- 

110,— 

117,-       120,-      liO,-        120,- 

Poutrelles  ab  Burbach... 

IIT,- 

108,- 

103,5 

105,-       105,—      105,—      105,- 

T6I«»3  pour  chaudi^^c 

ifl2,— 

190.- 

150,— 

150,—               fSO,-       150,- 

Fils  de  for 

195,- 

145,- 

137,5 

130,—               130,-           — 
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1»00  1901  1902  1903 

Ck)ns<niunation       indigène 

(1  +  2  —  3) 7.377.339    6.102.608    4.367.330      6.650.404 

Par  tête  kilo 131.7  90.3  76.6  98.1 

Production    indigène    par 

tête  kilo.. 162.1  139.5  149.6  178.9 

Le  lableau  suivant  renseigne  en  1.000  tonnes  : 

EiporUUons    ImporUtions     Différenco 

1903 3.480  316  3.164 

1902 3.309  269  3.040 

1901 2.347  401  1.946 

1900 1.549  983  665 

1899 1.510  840  670 

1898 1.626  624  822 

On  s'est  plaint  en  1902  que  l'exportation,  par  défaut  de  débit 
à  l'intérieur,  s'est  faite  à  des  prix  ruineux  ;  elle  a  été  toutefois 
encore  très  considérable  en  1903  et  a  contribué,  à  côté  de  l'aug- 
mentation du  besoin  intérieur,  à  stimuler  la  production  globale. 

Si  l'on  entre  dans  le  détail,  on  voit  quô  l'exportation  de  la 
fonte  a  progressé,  mais  non  pas  en  raison  de  l'accroissement  de 
production  ;  le  progrès  est  bien  plus  sensible  pour  les  fers  mi- 
ouvrés  et  les  ouvrages  en  fer  et  acier.  Il  est  exporté  relativement 
plus  de  produits  de  valeur  aujourd'hui.  En  tout  cas,  l'importa- 
tion a  beaucoup  diminué  de  1901  à  1903. 

L'excédent  de  l'exportation,  qui  s'est  accentué  à  partir  de  1901, 
a  atteint  son  maximum  en  avril-juin  1903  ;  depuis  lors,il  a  fléchi. 
La  statistique  prend  les  valeurs  de  1903,  quitte  à  les  remplacer 
par  des  chiffres  définitifs  ultérieurement. 

Au  point  de  vue  des  valeurs,  on  relève,  en  millions  de  marks, 
le  mouvement  suivant  pour  les  fers  et  les  ouvrages  en  fer  : 

1903  1902   1901   1900   1899  1898 

Exportations    658    603    517    479    424    363 

Importations    57      52      67    137     108      73 

Ecart  en   faveur  des  ezport.     601    551    460    342    316    290 


La  progression  de  l'écart  est  considérable  ;  elle  va  de  290  mil- 
lions de  1898  à  601  millions  en  1903. 

C'est  vers  le  second  trimestre  de  1903  que  l'excès  des  exporta- 
lions  des  produits  sidérurgiques  est  arrivé  au  maximum.  Après 
ce  moment,  cet  excès  est  tombé  rapidement  pour  être  inférieur 
au  résultat  correspondant  de  1902. 
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Voici  le  tableau  du  mouvement  commercial  en  tonnes  des 
principaux  produits  siidérurgiques  : 

ImporUliona  ExpOTUUon* 

mT^^^^^'^r  1903        ~^1W1 

Fonte   T.  168.847  267.503  418.072  347.166 

Ebauchés    59.920  26.363  109.246  168.909 

Cornières   396  671  410.566  382.122 

Eclisses    67  40  64.963  44.198 

Plaques    19  7  6.826  4.762 

Rails    142  646  878.161  866.816 

Barres    26.129  22.499  860.306  361.216 

Demi-produitë    2.149  1.666  688.082  636.427 

Tôles  brutes 1.238  2.097  278.934  278.271 

Tôles   petites 1.395  2.484  14.112  10.487 

Fer   blanc 17.080  16.698  117  160 

Fils   bruts 5.840  6.723  164.676  167.732 

Fils  galvanisés 1.86Ô  l.llÔ  89.469  86.781 

Objets  en  font  brute 9.514  90.690  66.S14  82.157 

Essieux    886  986  48.886  47.481 

Tuyaux   9.366  12.901  66.601  66.464 

Objets  en  fer  bruts 8.463  il. 250  132.259  123.051 

Verges    40  )62  51.292  56.167 

L'exportation  a  augmenté  de  171.000  tonnes,  Timportation  de 
47.000  tonnes,  l'écart  de  124.000  sur  Tannée  précédente  (1). 

L'importance  des  exportations  d'Allemagne  aux  Etats-Unis 
(quintaux  métriques),  ressort  du  tableau  ci-dessous  : 

1900  1901  190S  1903 

Mitrailles    23  768  386.694  70.918 

Fontes    —  59.891  496.064  1.289.808 

Cornières 9.402  4.874  237.774  110.071 

Traverses    ,  281  177  10.60(1  26.417 

Rails   488  12.855  871.880  668.888 

Barres    8.729  16.389  101.188  96.118 

Lingots    —  16.440  997.897  718.936 

Tôles    126  6.646  42.180  21.740 

Fils    2.820  28.248  25.489  6.874 

Bssieux,   etc 36.191  36.790  45.518  87.387 

Ouvrages  en  fer 35.176  43.078  62.375  80.605 


88.236    224.989    8.125.479    2.954.702 


(1)  Par  trimestre,  en  1.000  tonnes  : 

Eiportalionfl  IroporUtiofas  Eyt^ 

iîônîBf^ooa  lO'îTiîW^oa  iJoTTîrfnws 

l*'  trimestre 468    730    901  106      63      60  60  677    842 

2^         —         537    800    929  128      79      74  74  722    855 

3«         —          6a5    841    840  96      76      86  86  766    765 

4«          —           748    937    809  71       61     100  97  876    711 
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D'ailleurs,  durant  toute  l'année  Tindustrie  du  fer  a  été  sous  le 
poids  de  la  question  de  savoir  si  le  Syndicat  général  des  aciers 
aboutirait  en  Allemagne  ou  non.  Le  plan  de  fonder  entre  les 
aciéries  allemandes  une  union  qui  embrasserait  toute  la  produc- 
tion allemande  fut  conçu  en  automne  1902,  lorsque  Tentenle  pour 
les  prix  entre  les  aciéries  échoua  et  que  tout  le  marché  des  bar- 
res était  tombé  â  un  niveau  très  bas.  On  avait  au  début  des  dou- 
tes sérieux  si  cette  tôche  gigantesque  serait  essayée,  après  qu'au 
printemps  de  1902,  une  décision  semblable  avait  été  enterrée 
dans  la  commission  qui  avait  été  nommée  pour  s'en  occuper. 
Celte  fois,  les  choses  prirent  une  tournure  différente  ;  on  forma 
un  bureau  permanent  à  Dusseldorf,  sous  la  direction  d'un  ancien 
directeur  d'aciérie  et  d'un  avocat,  pour  maîtriser  l'immense  maté- 
riel de  travail.  Vers  la  fin  de  l'automne,  les  travaux  préliminaires 
furent  assez  avancés  pour  que  l'on  pût  soumettre  un  plan  ferme 
à  l'industrie  de  l'acier.  Le  projet  de  contrat  se  distinguait  de 
toutes  les  conventions  et  de  toutes  les  ententes  sjmdicales  anté- 
rieures en  ce  qu'il  cherchait  à  exercer  une  influence  directe  sur 
la  direction  organique  des  différentes  usines.  Voici  le  contenu  du 
projet  : 

Le  Syndicat  englobe  : 

L  Tous  les  produits  fabriqués  par  les  aciéries  allemandes  en  : 

a)  Acier  brut  quel  que  soit  le  procédé  (Thomas,  Bessemer, 
S.-M.,  au  creuset,  etc.)  : 

b)  Ebauchés  et  massiaux. 

Cette  catégorie  est  celle  des  acien  bruifi  de  la  production  pro- 
pre des  aciéries. 

IL  Tous  les  produits  achetés  par  les  aciéries  en  : 

a)  Acier  brut,  ébauchés  et  massiaux  ; 

b)  Demi-produits  laminés  et  autres,  destinés  à  la  fabrication 
des  produits  désignés  en  III  et  IV. 

Celte  catégorie  est  celle  des  aciers  supplémeninires,  ces  quan- 
tités étant,  en  effet,  achetées  par  certaines  aciéries  par  suite  de 
l'insuffisance  de  leur  propre  production. 

III.  Tous  les  produits  laminés  par  les  aciéries  allemandes,  à 
savoir  : 

a)  Demi-produits  à  l'état  de  brames,  blooms,  billettes  et  lar- 
gets  ; 

b)  Gros  matériel  pour  votes  ferrées,  tels  que  rails  de  chemin 
de  fer,  rails  à  gorge  et  autres  rails  de  15  kilos  par  mètre 


Digitized  by 


Google 


460  LE  MARCHÉ  FINANCIER  EN  1003 

courant  et  au-dessus  ;  traverses  de  chemins  de  fer  de  15  ki- 
los par  mètre  courant  et  au-dessus  ;  éclisses  et  selles  ainsi 
que  cornières  d'arrêt  correspondantes  ; 

c)  Petit  matériel  pour  voies  ferréesi,  tels  que  rails,  traverses 
de  moins  de  15  kilos  par  mètre  courant,  ainsi  qu'éclisses  et 
selles  correspondantes  ; 

d)  Fers  I,       et  Z  de  80  m/m  de  hauteur  et  plus  ; 

e)  Autres  profils  portant  un  nom  quelconque,  mais  fabriqués 
ou  pouvant  être  fabriqués  par  les  mêmes  laminoirs  fabri- 
quant les  produits  ci-dessus. 

IV.  Toute  la  production  allemande  des  aciéries  en  : 

a)  Fers  en  barres,  bandages,  fers  ronds  et  carrés,  autres  fers 
en  barres  et  profilés,  feuillards,  etc.; 

b)  Fil  laminé  de  toute  catégorie  ;  fil  étiré  ; 

c)  Tôles  fortes  de  5  m/m  et  au-dessus,  tôles  fines  de  toutes 
catégories,  en-dessous  de  5  m/m,  tôles  striées,  cannelées  ou 
toutes  autres  tôles  ; 

d)  Tuyaux  ; 

e)  Essieux  de  chemins  de  fer,  roues  et  bandages  de  roues  ; 

/)  Pièces  de  forge,  pièces  en  acier  coulé  ;  tous  autres  produits 
fabriqués  directement  avec  Tacier  brut  ainsi  qu'avec  les 
ébauchés  et  massiaux,  mais  non  avec  l'un  des  produits  re- 
pris sous  III  et  IV. 

V.  Tous  les  achals  des  aciéries  en  produits  désignés  au  chif- 
fre III,  lorsque  ces  produits  sont  destinés  à  être  transformés 
dans  les  usines  mêmes  du  producteur  et  lorsque  les  produits 
ainsi  obtenus  sont  vendus  par  le  Syndicat. 

L'ensemble  des  matières  indiquées  en  I  et  II  {aciers  bruis  de 
propre  production  et  aciers  supplémentaire»)  est  divisé  en  : 

Acier  brut  A  destiné  à  l'expédition  sous  forme  de  lingots  bruts, 
d'ébauchés  ou  de  massiaux,  ainsi  qu'à  la  transformation,  dans 
les  usines  mêmes  du  producteur,  en  produits  désignés  sous  le 
chiffre  III  ; 

Acier  brut  B  destiné  à  la  transformation,  dans  les  usines 
mêmes  du  producteur,  en  produits  désignés  sous  le  chiffre  IV. 

Les  syndiqués  s'engagent,  en  outre,  à  acheter  au  Syndicat  qui 
est  tenu  de  les  leur  livrer,  les  quantités  qui  leur  sont  nécessaires 
pour  leurs  besoins  en  produits  désignés  sous  le  chiffre  II,  ainsi 
que  le  tonnage  de  produits  désignés  sous  le  chiffre  III  qu'ils 
n'auront  pu  produire  eux-mêmes. 

L'ensemble  énuméré  sous  les  rubriques  1  et  2  est  divisé  en 
acier  brut  A,  destiné  au  transport  sous  forme  de  blocs  bruts  et 
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de  loupes  puddlées  ainsi  qu'à  la  transformation  dans  les»  aleliers 
du  propriétaire  de  l'aciérie,  en  articles  laminés  énumérés  sous 
3^  en  acier  brut  B,  destiné  à  la  transformation  en  articles  énu- 
mérés sous  4*».  Les  produits  A  sont  donc  les  blocs  bruts  et  lou- 
pes puddlées  pour  le  transport  ainsi  que  les  produits  sous  3* 
et  ô*»,  les  produits  B,  ceux  énumérés  sous  4°.  D'après  le  contrat 
les  propriétaires  d'aciéries  doivent  vendre  au  Syndicat  toute  leur 
production  4,  aussi  bien  la  bonne  marchandise  que  les  déchets, 
le  Syndicat  s'oblige  à  les  accepter  et  à  en  soigner  la  vente  ulté- 
rieure ;  les  propriétaires  s'engagent,  en  outre,  à  acheter  au  Syn 
dicat  toute  leur  consommation  en  articles  sous  2**,  ainsi  que  tout 
ce  dont  ils  ont  besoin  en  articles  S"*,  au-delà  de  leur  propre  pro- 
duction, le  Syndicat  s'oblige  à  fournir  les  quantités  nécessaires. 
Le  Syndical  doit  vendre  aux  propriétaires  d'aciéries  l'acier  brut 
ainsi  que  les  produits  d'acier,  aux  mêmes  prix  et  conditions  qu'il 
a  arrêtés  pour  les  autres  ventes  en  produits  similaires  pour  le 
même  rayon  de  débouché  et  pour  la  môme  période.  Le  Syndi- 
cat se  présente  sous  une  double  forme,  sous  un  double  rôle  de- 
vant ses  membres  :  tout  d'abord  il  vend  la  production  à  des  tiers, 
ensuite  il  vend  à  ses  membres,  en  tant  que  besoin,  les  matières 
premières  et  mi-ouvrées  nécessaires  à  leur  travail.  Conformé- 
ment à  la  division  indiquée  des  différents  produits,  on  a  prévu 
aussi  la  réglementation  des  participations  concédées  aux  acié- 
ries, lesquelles  participations  se  distinguent  en  participations 
principales,  en  participations  de  groupes  et  ont  pour  base  les 
quantités  d'acier  brut  qui  ont  été  arrêtées  lors  de  la  conclusion 
du  contrat  avec  le  propriétaire  de  l'aciérie. 

En  dehors  de  ces  dispositions  formelles,  le  projet  de  contrat 
contenait  un  grand  nombre  de  stipulations  qui  avaient  leur  im- 
portance pour  les  usines  intéressées.  La  Gazelle  de  Cologne,  qui 
a  été  l'organe  officieux  de  ceux  qui  préparèrent  le  Syndicat,  a 
tracé  le  tableau  suivant  : 

Tout  d'aJbord,  il  est  stipulé  que  sur  la  proposition  du  bureau 
directeur,  après  décision  de  l'assemblée  des  propriétaires  d'acié- 
ries, il  peut  être  décidé  une  réduction  égale  et  proportionnelle  de 
tous  les  chiffres  de  participation  principale,  dans  le  cas  où  le 
Syndicat  n'est  pas  en  mesure  de  prendre  livraison  de  la  totalité 
des  quantités  résultant  de  la  somme  des  participations  principa- 
les. Le  comité  directeur  peut  aussi,  après  décision  des  proprié- 
taires d'aciéries,  négocier  avec  les  propriétaires  individuels  en 
vue  d'une  réduction  amiable  de  leur  participation.  Les  partici- 
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pations  de  groupe  seront  réduites  en  proportion  de  la  réduction 
de  la  participation  principale.  Si  le  marché  s'améliore  au-delà 
de  la  participation  principale,  il  sera  procédé  à  un  relèvement 
proportionnel  du  chiffre.  Par  tonne  de  plus  vendue  au-delà  de  la 
participation  principale,  les  usines  ont  à  payer  5  M.  par  tonne, 
par  tonne  de  moins  vendue,  elles  ont  à  recevoir  une  indemnité 
de  5  M.  Le  projet  ne  se  contente  pas  de  ces  dispositions  générales 
concernant  la  réglementation  de  la  participation  et  de  la  vente, 
que  Ton  retrouve  sous  une  forme  semblable  dans  d'autres  Syndi- 
cats. Le  nouveau  Syndicat  de  l'acier  ne  doit  pas  seulement  régir 
la  vente,  mais  il  doit  encore  tendre  à  la  simplification  de  la  pro- 
duction. Dans  ce  but,  le  projet  permet  aux  propriétaires  d'acié- 
ries, d'échanger  leurs  participations  de  groupe,  de  façon  qu'un 
propriétaire  d'aciérie  transfère  sa  participation  de  groupe  à  an 
autre,  en  totalité  ou  en  partie,  et  reçoit  en  échange  une  partici- 
pation équivalente  dans  un  groupe  différent.  Cette  stipulation  a 
pour  objet  de  faciliter  le  transfert  de  participations  entre  les  in- 
téressés et  de  permettre  une  plus  grande  spécialisation.  Ces  trans- 
ferts ne  doivent  cependant  pas  élever  le  chiffre  de  la  participation 
principale,  ni  faire  entrer  un  propriétaire  dans  un  groupe  au- 
quel il  était  étranger.  Le  projet  de  contrat  veut  obliger  tout  pro- 
priétaire à  livrer  les  produits  suivant  les  indications  du  Syndi- 
cat en  ce  qui  touche  les  profits,  les  qualités,  l'exécution.  On  pré- 
voit donc  une  action  directe  du  Syndicat  sur  les  conditions  de  la 
production  interne,  principalement  sur  le  programme  de  travail 
de  chaque  usine.  Le  Syndicat,  d'autre  part,  le  cas  échéant,  est 
obligé  d'accorder  au  propriétaire  pour  les  dépenses  résultant  d'exi- 
gences semblables,  telles  qu'achat  de  nouveaux  trains,  de  nouvel- 
les installations,  une  indemnité  soit  en  espèces,  soit  en  prenant 
livraison  d'une  quantité  correspondante  de  la  fabrication.  Ces  dis- 
positions doivent  être  signalées  :  elles  ont  pour  but  d'unir  les 
avantages  du  trust  en  ce  qui  concerne  la  division  du  travail  avec 
la  forme  du  cs^el. 

De  tous  les  côtés,  on  fil  ressortir  jusiement  que  par  ces  dis- 
positions le  problème  était  rapproché  de  sa  solution,  le  problème 
de  savoir  comment  verser  les  avantages  du  trust  américain  dans 
le  cartel  allemand.Il  s'engagea  non  seulement  dans  la  presse  quo- 
tidienne, dans  la  presse  technique,  mais  encore  dans  les  associa- 
tions et  dans  les  usines  même,  une  discussion  très  vive  sur  les 
avantages  et  les  inconvénients  du  Stahlwerksverband.  De  prime 
abord,  la  majorité  des  intéressés  considéraient  que,  théorique- 
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ment,  l'objet  du  Syndicat  de  Vacier  était  très  souhaitable  ;  avant 
tout,  il  parut  incontestable  que  Torganisation  projetée  rempor- 
tait de  beaucoup  sur  les  conventions  de  prix  un  peu  lâches  et 
sur  les  cartels  dans  Tindustrie  du  fer.  Les  petites»  ententes  qui 
avaient  existé  jusque-là,  notamment  celles  des  rails,  des  pou- 
trelles, du  demi-ouvré  avaient  eu,  malgré  maint  avantage,  dans 
l'ensemble  de  si  grands  inconvénients  et  avaient  été  notamment 
si  peu  en  njesure  de  préserver  l'industrie  sidérurgique  du  mal 
de  la  surproduction  et  de  l'absence  de  débouchés,  qu'il  s'éleva 
de  suite  des  voix  pour  menacer  d*une  dissolution  des  différents 
cartels  dans  le  cas  où  le  Syndicat  de  l'acier  n'aboutirait  pas. 

Les  véritables  négociations  entre  les  différents  établissements 
commencèrent  en  automne  1903.  On  nomma  une  commission  for- 
mée des  représentants  de  quelques-unes  des  premières  us»inei^. 
Les  pourparlers  se  bornèrent,  dès  le  début,  aux  grandes  aciéries 
qui  englobaient  en  elles-mêmes*  les  différents  degrés  de  la  pro- 
duction et  les  différentes  espèces  de  fabrication  et  de  transforma- 
tion. Les  laminoirs  purs  et  simples,  les  Reine  WalzwerkCytuTeul 
écartés  tout  d'abord  des  négociations,  ce  qui  fait  naître  chez  eux 
de  grandes  méfiances,  parce  qu'en  leur  qualité  d'acheteurs  du 
Syndical  de  l'acier  ils  craignaient,  après  la  constitution  défini- 
tive de  celui-ci,  d'être  écrasés;cependant  les  pourparlers  n'avaient 
chance  d'aboutir  que  s'ils  étaient  restreints  à  un  petit  nombre 
d'usines.  Ils  ne  progressaient  d'ailleurs  pas  sans  peine.  La  lutte 
des  opinions  tournait  principalement  sur  l'élévation  du  chiffre 
de  participation  qui  serait  attribué  à  chaque  usine,  tandis  qu'on 
accueillait  avec  sympathie  l'idée  de  l'union.  Dans  le  cours  des 
négociations  il  se  forma  trois  groupes  :  le  groupe  rhénan-wesl- 
phalien,  le  groupe  francfortois  ainsi  nommé,  d'une  délibération 
tenue  à  Francfort,  dans  laquelle  les  aciéries  les  plus  importan- 
tes de  rOuest,  du  Centre  et  du  Sud  de  TAUemagne  étaient  ar- 
rivées à  s'entendre,  enfin  le  groupe  de  la  Haule-Silésie,  qui,  jus- 
qu'à la  fin,  se  tint  à  l'écart. 

Le  groupe  francfortois  embrassait  sept  usines,  dont  quelques- 
unes  du  Luxembourg  et  de  la  Saar,  avec  une  puissance  de  pro- 
duction d'environ  2.500.000  tonnes  d'acier  brut  ;  il  demandait 
155.000  tonnes  de  participation  de  plus  qu'il  n'avait  été  prévu 
pour  lui,  alors  qu'on  lui  en  offrait  90.000  T.  de  plus. 

Au  début  de  décembre  1903,  une  entente  se  fit  entre  une  partie 
des  aciéries  westphal-rhénanes  et  le  groupe  francfortois,  si  bien 
que  14  sur  28  aciéries  étaient  prêtes  à  former  le  Stahlverband, 
Dans  le  groupe  rhénan-weslphalien,  toute  une  série  d'usines 
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faisaient  encore  des  difficultés,  nolaninienl  celles  qui  gravaient 
pas  de  fonte  propre  ou  qui,  jusqu'à  présent,  n'avaient  pas  parti- 
cipé à  Texportation.  On  nomma  des  commissions  pour  négocier 
avec  les  dissidents  et  avec  le  groupe  silésien.  Chez  celui-ci,  à 
côté  dumontant  de  la  participation,  le  manque  d'intérêt  à  ex- 
porter jouait  le  plus  grand  rôle  ;  les  négociations  conduites  en 
janvier  1904  avec  les  Silésiens  rapprochèrent  les  deux  groupes 
d'une  entente.  Ce  qui  facilita  l'accord  et  la  création  du  Syndi- 
cal, c'est  qu'on  convint  de  limiter  celui-ci  d'abord  au  groupe 
A  (mi-ouvré,  poutrelles,  matériel  de  chemin  de  fer),  et  de  lais- 
ser provisoirement  en  dehors  le  groupe  B  (fer  laminé,  grosse 
tôle,  tôle  fine,  tubes,  etc.).  L'adhésion  des  Silésiens  en  devint 
plus  aisée,  puisqu'ils  ne  participent  au  groupe  A  qu'avec  30  0/0 
de  leur  production,  tandis  qu'ils  entrent  dans  le  groupe  B  avec 
70  0/0. 

Le  nombre  des  adhésions  alla  en  augmentant.  Ce  qui  y  contri- 
bua beaucoup,  c'est  que  to«us  les  facteurs  autorisés  de  l'industrie 
et  de  la  vie  publique  assiégeaient  les  aciéries  demeurées  en 
dehors  et  les  suppliaient  de  ne  pas  faire  échouer  le  Syndicat. 
Le  ministre  prussien  des  Finances,  baron  de  Rheinbaben,  ne 
craignit  pas  de  se  faire  publiquement  l'avocat  de  la  constitution 
du  Syndicat  dans  le  Parlement  (1). 


(1)  c(  Pour  ma  très  grande  satisfaction,  dit  M.  de  Rheinbaben  dans 
une  séance  de  la  Chambre  prussienne,  et  je  crois  pouvoir  dire,  pour  la 
tranquillité  de  l'industrie  tout  entière,  on  est  parvenu  à  renouveler 
le  Syndicat  des  charbons.  Il  en  résulte,  pour  toutes  les  autres  indus- 
tries la  possibilité  d'un  développement  régulier  et  plus  vaste;  je  ne 
doute  pas  d'ailleurs  que  le  Syndicat  des  charbons,  qui,  en  toutes  cir- 
constances, gr&ce  à  la  sagesse  de  sa  direction  a  su  résister  à  la  tenta- 
tion de  profiter  d'une  situation  favorable,  ne  comprenne  également 
dans  l'avenir  la  nécessité  de  garder  une  juste  mesure,  et  de  faire  en 
sorte  qu'en  Allemagne  les  prix  restent  dans  les  limites  modérées.  Dans 
l'industrie  métallurgique,  on  constate  une  très  forte  augmentation  de 
la  production  de  la  fonte,  qui  a  atteint,  en  1903,  le  chiffre  de  10  mil- 
lions de  tonnes,  tandis  qu'elle  ne  s'élevait  qu'à  8,4  millions  de  tonnes 
en  1902,  de  telle  sorte  que  Tannée  1903  accuse  une  augmentation  de 
1,6  million  de  tonnes.  Si  Ton  réfléchit  qu'en  1893,  la  production  de 
fonte  était  de  5  millions  de  tonnes  et  qu'elle  atteint  10  millions  de  1903, 
on  voit  qu'elle  a  doublé  dans  ce  court  espace  de  temps.  Mais  dans  cette 
industrie,  dont  dépend  la  prospérité  des  autres,  une  lutte  d'un  nou- 
veau genre  se  poursuit;  une  incertitude  au  sujet  de  son  développe- 
ment futur  pèse  lourdement  sur  l'industrie  tout  entière;  c'est  que  l'on 
ne  sait  pas  si  le  Syndicat  des  Aciéries  parviendra  à  se  constituer,  et 
certains  doutent  qu'il  puisse  le  faire.  Pour  ma  part,  je  considère  comme 
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C'était  mettre  une  part  de  responsabilité  envers  la  nation  sur 
ceux  qui  restaient  en  dehors,  dans  le  cas  où  ils  feraient  échouer 
le  Syndicat.  Les  meneurs  de  l'opposition  dans  le  groupe  rhénan- 
westphalien  étaient  la  Société  Phœnix,  le  Bochumer  Verein  fur 
Gussstahl,  les  Westfâlische  Stahlwerke  et  Frédéric  Krupp.  Pour 
les  trois  premiers,  c'était  uniquement  le  montant  du  chiffre  de 
la  participation  qui  ne  leur  suffisait  pas, tandis  que  chez  Krupp  il 
s'y  ajoutait  le  sentiment  que  la  subordination  d'une  entreprise 
gigantesque,  portant  encore  la  marque  d'une  forte  individualité, 
sous  le  régime  d'un  Syndicat,  constituerait  comme  une  décadence 

indispensable  une  semblable  organisation,  une  semblable  réunion  de 
nos  forces  isolées,  afin  de  faire  face  aux  puissantes  organisations 
financières  qui,  à  l'étranger,  sont  associées  et  fusionnées.  Seule  la  con- 
centration de  nos  forces  isolées  nous  mettra  en  situation  de  conserver 
notre  place  vis-à-vis  de  ces  puissances.  J'exprimerai,  à  cette  occasion, 
l'espoir  que  chaque  intéressé,  en  particulier,  se  pénètre  de  la  grande 
importance  d'aune  telle  mesure.  Chaque  individu  doit  apprendre  à  sou- 
mettre  ses  désirs  personnels,  sa  façon  de  voir  personnelle  et  ses  inté- 
rêts personnels  à  ce  qui  est  essentiel  dans  l'intérêt  général  de  la  na- 
tion. Autant  l'individualisme  allemand  a  porté  de  fruits  précieux  dans 
la  voie  que  je  me  suis  permis  de  vous  signaler.  Ce  Syndicat  des  aciéries 
aurait,  d'après  l'expérience  fournie  par  les  dernières  années,  à  accom- 
plir une  tâche  particulièrement  importante:  contenir  la  production 
dans  des  limites  convenables  et  éviter  la  surproduction.  L'expérience 
nous  a  toujours  montré  qu'une  impulsion  donnée  à  la  production  amène 
une  surproduction  et  que  cette  surproduction  conduit  de  nouveau  à  une 
dépression  industrielle  que  nous  avons  à  déplorer.  Le  fait  de  maintenir 
l'augmentation  de  la  production  dans  des  limites  convenables  aurait 
donc  pour  tout  notre  développement  économique  une  conséquence  heu- 
reuse. Comme  seconde  tâche  pour  le  Syndicat  qui  doit  se  fonder,  vien- 
drait la  régularisation  des  prix  à  l'égard  de  l'étranger.  Il  est  attristant 
de  voir  comment,  sur  le  marché  extérieur,  des  usines  se  font  concur- 
rence à  coup  de  rabais,  et  comment,  par  ce  fait,  des  produits  vont  au 
dehors  à  des  prix  à  peine  rémunérateurs.  Malgré  tout,  je  considère 
conune  plus  importante  encore  la  fixation  de  prix  modérés  à  l'inté- 
rieur. 11  y  a,  à  mon  avis,  une  obligation  pour  ces  Syndicats  à  veiller 
à  ce  que  les  prix  à  l'intérieur  ne  soient  pas  élevés  artificiellement,  et 
si  les  Syndicats  ne  se  conformaient  pas  à  cette  obligation,  ils  ne  ré- 
sisteraient pas,  je  crois,  à  une  réprobation  unanime.  Je  considère 
d'ailleurs  qu'il  convient,  non  pas  d'élever  artificiellement  les  prix  à 
l'intérieur,  mais  avant  tout  de  modérer  le  coût  de  production  à  l'in- 
térieur par  la  spécialisation  du  travail.  Messieurs,  quand  on  regarde 
l'industrie  américaine,  il  saute  aux  yeux  que  sa  force  consiste  à  la  vé- 
rité dans  le  perfectionnement  de  machines  économisant  la  main-d'œu- 
vre, mais  aussi  et  avant  tout  dans  le  fait  que  cette  industrie  a  appris 
à  diviser  le  travail  de  la  façon  la  plus  complète,  qu'elle  a  appris  à  pro- 
duire de  grandes  quantités  d'articles  semblables  et  à  diminuer  de  cette 
façon  le  coût  de  la  production. 

R.  30 
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el  une  abdicalioii.  El  cela  n'est  pas  invraisemblable,  lorsqu'on 
prétend  que  l'adhésion  de  Krupp  au  Syndicat  a  eu  lieu  sous  l'in- 
fluence du  gouvernement.  La  répartition  entre  les  différentes  usi- 
nes a  clé  indiquée  par  la  Gazelle  de  Cologne,  Les  aciéries  qui  ont 
jiris  part  aux  négociations  ont  pu,  dans  la  période  du  !•'  octobre 
1000  au  1**  octobre  1903,  choisir  txois  mois  consécutifs  et  sur 
la  base  de  la  production  de  ces  trois  mois  calculer  leur  produc- 
tion annuelle  en  acier  brut.  La  production  annuelle  ainsi  calcu- 
lée figure  dans  les  deux  premières  colonnes  du  tableau.  Il  en 
résulte  pour  toutes  les  aciéries  un  total  de  8.587.724  T.  d'acier. 
Dans  les  deux  dernières  colonnes  on  trouve  la  répartition  pro- 
poîàée  dans  la  réunion  du  7  décembre  1903  : 


Noms  des  aciéries 


Production  annuelle  calculée 
sur  trois  mois  consécutifs 

du  i"   octobre  1900  Répartition 

au  1''  octobre  1903  projetée 

t.  0/0  t.  0/0 


Aach.  Hutten-Actienverein  Rothe  Erde  377.382 

EiKon-  u.   Stahlwerk  Hœsch 360.000 

Cji^worksch.  D.  Kaiser  et  Thyssen  et  C°.  789.008 

Gut  ehoffnungshûtte    478.900 

Hierder   Verein 505.552 

Ehcinische   Stahlwerke 330.588 

Dortmunder    Union 400.836 

Hasper  Eisen-  und  Stahlwerk 129.680 

D*3  Wendel  et  0° 466.092 

Iloiubacher   Hiittenwerkc 376.700 

D.-Luxcmb.-Bergw.    ii.   Huttcn-A.-G. . .  224.260 

Burbacher   Hutte 301.880 

Uvbt.  Rœchling,  Vœlklingen 305.128 

Cebr.    Stumm 301.052 

l^^iuer   Walzwerk 263.360 

Loth.  Htittenverein  Aumetz  Fricde 272.412 

Eisenh.-Verein   Dudelingen 233.604 

Dilllinger   Huttenwerke 205.660 

EiKonwerk   Kriemer 102.320 

Eihionwerk   Maximilianshiitte 169.084 

Fiiedr.  Krupp 502.308 

Phœnix   395.088 

Bochumer   Verein 359.104 

WoKtfœlische   Stahlwerke 68.258 

Vîin  der  Zypen 74.236 

Georgs-Marien-Bergwerks-    u.    Htitten- 
verein      85.616 

KcBiiigs-  und  Laurahutte 229.584 

Oberschl.    FricdenshUtto 290.132 


4.39 

332.968 

4.27 

4.19 

321.032 

4.12 

9.19 

694.178 

8.91 

5.58 

408.050 

5.24 

5.89 

422.126 

5.42 

3.85 

316.888 

4.07 

4.67 

368.044 

4.72 

1.61 

100.660 

1.29 

6.31 

440.016 

6.64 

4.39 

365.246 

4.68 

2.61 

218.932 

2.81 

3.52 

270.212 

3.47 

3.55 

257.672 

3.30 

3.51 

270.628 

3.47 

3.07 

239.182 

3.07 

3.17 

239.900 

8.08 

2.72 

211.288 

2.71 

2.39 

187.396 

2.40 

1.19 

89.732 

1.16 

1.97 

140.926 

1.81 

5.85 

455.928 

6.85 

4.60 

371.870 

4.77 

4.18 

306.024 

3.92 

0.79 

68.268 

0.88 

0.86 

63.552 

0.69 

1.00 

69.128 

0.76 

2.67 

229.584 

2.95 

3.38 

228.132 

2.93 
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Enfin  le  7  février  1904,  on  put  faire  avancer  le  Syndicat  d'une 
forte  étape.  On  réussit  à  faire  signer  Tadhésion  de  20  aciéries, 
qui  représentaient  77.25  0/0  de  la  production  d'acier  qui  était  en 
question.  Ce  résultat  fut  obtenu  grâce  à  la  renonciation  faite  par 
quelques  usines  à  une  partie  de  leur  chiffre  au  profit  de  quelques 
usines  demeurées  en  dehors  (1).  Il  restait  huit  aciéries  en  dehors; 
afin  de  les  gagner,  on  mit  tout  en  mouvement  et  Ton  constitua 
le  24  février  1904  formellement  le  Siahlwerksverband,  sans  les 
outsiders.  Comme  moyen  de  pression,  on  se  servit  de  ce  que  fin 
février  1904  toute  une  série  de  petites  ententes  arrivaient  à  leur 
terme  et  l'on  déclara  que,  sous  aucun  prétexte,  on  ne  renouvel- 
lerait ces  ententes  partielles,  mais  que  dès  le  l"'  mars  le  Syn- 
dicat entamerait  la  lutte  contre  les  non  adhérents  dans  le  cas 
qu'une  entente  n'aurait  pas  été  obtenue  jusqu'à  cette  date.  La 
réunion  qui  eut  lieu  le  29  février  présenta  un  caractère  dramati- 
que, car  sous  la  pression  des  circonstances,  le  Syndicat  de 
l'acier  fut  constitué,  à  une  heure  avancée  de  la  nuit,  lorsque  les 
derniers  outsiders  avec  la  seule  exception  du  Phœnix  et  des  acié- 
ries weslphaliennes,  déclarèrent  leur  adhésion.  Là-dessus,  l'as- 
semblée décida  aussitôt  de  mettre  immédiatement  en  vigueur  le 
Syndicat  et  cela  jusqu'au  30  juin  1907  ;  suivant  les  accords  que 
nous  avons  indiqués',  le  Syndicat  ne  s'est  chargé  que  de  la  venle 
des  produits  du  groupe  A  (Formeisen,  Eisenbahnmatérial, 
Halbzeugprodukte).  Le  siège  du  Syndicat  a  été  fixé  à  Dusseldorf . 
Voici  le  nom  des  26  établissements  syndiqués  : 

Aachener  Hûllen-Aktienverein  in  Rothe  Erde  bei  Aachcn. 

Eisen-und  Slahlvverk  Hôsch,  A.-G.  in  Dortmund. 

Gewerkschaft  Deutscher  Kaiser  in  Bruckhausen,  mit  Thyssen 
et  Co,  in  Mulheim  a.  d.  Ruhr. 

Gutehoffnungshûtte,  A.-G.  in  Oberhausen. 

Hôrder  Bergwerks-und  Hûttenverein  in  Horde. 

Rheinische  Stahlwerke  in  Meiderich. 

Union,  A.-G.  fur  Bergbau.  Eisen-und  Stahlindustrie  in  Dort- 
mund. 


(1)  Lâs  20  adhérents  étaient:  Aachener  H*  A.  Verein,Hoesch,Deuts- 
cher  Kaiser,  Gutehoffnungshûtte,  Haspe,  Hœrder,  Rheinische  Stal- 
werke.  Union  Differdingen,  Burbach,  G^ebruder  Rœchling,  Stumm  frè^ 
res,  de  Wendel,  Rombach,  Dillingen,  DiideUngen,  Kneuttingen,  Krâ- 
mer,  Mazhiitte,  Peiner,  Walzwerke.  Les  principaux  non  adhérents 
étaient  Fried  Krupp,  Phœnix,  Bochumer  Verein,  Georg-Marien  Borg- 
werke,  Konig  und  Laurahutte,  Oberschlesische  Fried cnshiitte,  Aciéries 
westphaliennes* 
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Hasper  Eiseii-und  Stahlwerkc.  A.-G.  in  Haspe. 

De  Wendel  et  Co,  in  Hayingen  in  Lollir. 

Rombacher  Hûtlenwerke  in  Rombach. 

Deulsch  Luxemburger  Bergvverks-und  Hûlten  A.-G.  (Diffcr 
dingen). 

Luxemburger  Bergwerksnund  Saarbrûcker  Eisenhûlle.  A.-G. 
in  Burbacherhûlte  bei  Burbach. 

Uôchlingsche  Eisen-und  Slahlwerke  in  Vôlklingen. 

Gebr.  Stumm  in  Neunkirchen. 

Peiner  Walzvverk  in  Peine. 

Lothringer  Hûllenvercin  Auinelz-Friede  in  KneuUingen. 

EisenhûUen-Aklienverein  Dûdelingen  in  Luxemburg. 

Dillinger  Hûltenwerke  in  Dillingen  a.  d.  Saar. 

Ei&enwerk  Krâmer  in  St.  Ingberl  (Pfalz). 

Eisenvverk  Maxiinilianshûtle  in  Rosenberg  (Oberpfalz). 

A.-G.  Fried.  Krupp  in  Esî5en. 

A.-G.  Bochuincr  Vercin  in  Boclium. 

Vereinigle  Slahlwerke  van  der  Zypcn  und  Wissener  Eisenhûl- 
len.  A.-G.  in  Kôln  Deulz. 

Georgs-Marien-Bergwerks-und  HûUcnvcrein  in  Osnabrûck, 

Ver.  Kônigs-und  Laurahûlle  in  Kônigshûlle  und  Laurahûlle 
(Oberschlesien). 

Oberschlesische  Eisenbahnbedarfs-A.-G.  in  Friedenshûlte. 

11  a  paru  un  tableau  indiquant  le  chiffre  des  participations  ar- 
rêté dans  Tassiembléc  constitutive  du  29  février,  avec  la  division 
en  groupe  A,  B  et  production  générale.  11  faut  tenir  compte  que 
trois  usines  achètent  23.485  T.  d'acier  brut  (Rheinische  Stahl- 
werkc 7.217  T.,  Union  10.000,  Kraemer  6.268  T.). 


(1)  Le  syndicat  joue  donc  un  double  rôle  vis-à-vis  de  ses  membres. 

D'une  part,  il  vend  à  ses  membres,  dans  la  mesure  où  cela  est  né- 
cessaire, les  demi-produits  exigés  pour  les  opérations  de  transforma- 
tion. 

D'autre  part,  il  leur  achète,  pour  les  revendre  à  des  tiers,  leurs-  pro- 
duits A. 

Les  produits  B  ne  sont  pas  encore  vendus  par  le  Stahlwerksverhand; 
les  aciéries  vendent  ces  produits,  soit  elles-mêmes,  soit  par  Tintermé- 
diaire  d'un  Syndicat  dont  elles  font  partie,  tels  le  syndicat  des  tôles,  le 
syndicat  des  fils  laminés,  le  syndicat  des  tôles  fines,  etc. 

Pour  les  fers  marchands,  il  n'y  a  pas  encore  de  syndicat. 
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Somme  des  produits  A  et  B 

Matériel  Total  TuUl    Acier  brut    Aders     Somme 

Nom»  des  Sociétés           Profilés     de  chemin  Demi-  des              des     de  propr.  supplém.  des  pro- 

de  fer  produits  produits  A  produits  B  produc.                 duitsA.  B. 

—                       Tonnes       Tonnes  Tonnes  Tonnes        Tonnes      Tonnes    Tonnes     Tonnes 


Aacheoer   HDlteo  -  AUîenvc- 

rein  Rotbe  Erde 

88.000 

48.600 

77.300 

213.900 

119.068 

352.968 



332.968 

Eisen-uod  Sthalwerk  Hosch. . 

50.7U0 

62.767 

38.264 

151.731 

169.301 

321.032 

321.032 

Deatsch.  Kaiser  und  Thyssen 

elC- 

lOi.OOO 

133.000 

50.000 

285.000 

409.178 

694.178 



694.178 

Gâte  Hoffnungshûlte 

43.000 

110.300 

48.970 

202.270 

205.780 

408.030 

_ 

408.050 

Hasper  Biseound  SUblwerk . 

17.700 

._ 

7.404 

25.104 

75.556 

100.660 

— 

100.6*0 

Border  Verein 

65.000 

63.133 

121.867 

250.000 

174.661 

424.661 



424.661 

Rbemiaehe  Stahlwerke 

40.000 

100.000 

111.400 

251.400 

433.600 

377.783 

7. 217 

385.000 

56.000 

114.000 

59.000 

229.000 

104.00») 

323.000 

10.000 

333.000 

MU    .     ,   ,., 

55.000 
129.000 

23.000 
55.000 

70.932 
10.000 

148.932 
194.000 

70.000 
98.761 

218.932 
292.761 

— 

218.932 

BurbacberHûlU 

292.761 

105  300 

49.700 

37.000 

192.000 

100.761 

292.761 



292.761 

GebriidOT  Stumm 

85.000 
130.900 
75.500 

62. «00 
52.600 
47.740 

25.000 

64.900 

217.460 

172.000 
248.400 
340.700 

120.761 

211.600 

38.300 

292.761 
460.000 
378.700 

- 

292.761 

de  Wendel  et  C* 

460.000 

Rombaeher  HQttenwerko  .... 

378.700 

Dillinger  Hûttenwerke 

— 

30.000 

60.600 

90  600 

96.996 

187.596 

_ 

187.596 

40.000 

40.000 

111.288 

191.288 

20.000 

211.288 

— 

211.288 

Uthringer    Hiittenrerein 

Kneuttîncen 

EisenweiÏKiamer 

55.000 

27.000 

127.900 

209.900 

30.000 

239.900 

— 

239.900 

13.500 

26.500 



40.000 

60.000 

93.732 

6.268 

100.000 

Eisenwerk  Maximilianshâtle. . 

37.600 

54.000 

17.200 

108.800 

55.000 

163.800 



163.800 

Peiner  Walzwerk 

145.000 

5.000 

15.000 

165.000 

87.517 

252.517 



252.517 

Bochomer  Verein 

88.500 

54.500 

143.000  j 

90.542 

306.024 

306.024 

Industrie,  Bochum 



54.300 

18.200 

72.500 

) 

Geores  Marienhutte 



61.200 

300 

61 .500 

13.500 

75.000 

__ 

75.000 

Konig»-und  Uurahulle 

j  55.000 

85.000 

in  B 

140.000 

335.000 

473.000 

— 

475.000 

Fried.  Krupp 

— 

lU.OOO 

90.000 

234.000 

222.000 

436.000 

— 

456.000 

Van  dcr  Zypen 

16.000 

l.âOO 

6.000 

23.200 

46.800 

70.000 

— 

70.000 

ToUui i 

.105.200  i 

.358.540  1 

.4*0.483  4.384.225  3.088.364  : 

.449.104 

23.485  7.472.589 

La  participation  totale  se  monte  donc  à  7  millions  472.589  t. 
ou  à  83.5  0/0  de  la  production  globale  d'acier  en  Allemagne. 

Si  le  Phœnix  et  les  Westfâlische  Stahlwerke  entraient  dans  la 
combinaison,  la  participation  totalo!  se  verrait  augmentée  de 
480.000  tonnes  et  la  proportion  de  83.5  0/0  passerait  alors  à 
88.5  0/0. 

Il  est  accordé  un  supplément  de  12.404  produitsi  B  à  Dillingen, 
12.500  T.  de  mi-ouvré  aux  Forges  dé  Lorraine,  dans  le  cas  d'un 
débit  supérieur  au  chiffre  global  des  participations.  Fried-Krupp 
reçoit  pour  ses  nouveaux  établissements  à  Rheinhausen,  en  plus 
des  456.000  T.,  du  !•'  avril  au  1"  octobre  1905,  45.000  T.,  du 
P'  octobre  1905  au  1**  avril  1906,  50.000  T.,  du  V  avril  1906  au 
1**  octobre  1906,  87.500  T.,  du  l*'  octobre  1906  au  P'  avril  1907, 
100.000  T.,  du  P'  avril  1907  au  30  juin  1907,  62.500  T.,  de  façon 
à  amener  sa  production  à  706.000  T.  au  30  juin  1907. 

En  produits  4,  les  plus  grands  producteurs  sont  Rombach, 
puis  Thyssen,  Rheinische  Slahhverke  et  Hôrder  Verein,  en  pro- 
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duits  finis,  Thyssen  avec  13  1/2  0/0,  puis  les  Silésiens  et  Krupp 
De  Wendel. 

Si  jusqu'au  30  juin  1900,  la  dénonciation  n'a  pas  lieu,  le  Syndi- 
cat restera  en  vigueur  jusqu'à  la  fin  de  1911. 

En  ce  qui  concerne  les  bonifications  d'expcH-tation,  le  contrat 
stipule  qu'en  tant  que  le  Syndicat  reçoit  pour  faciliter  son  ex- 
poiialion  une  bonification  des  fournisseursi  des  aciéries  ou  des 
ententes  desdits  fournisseurs,  cette  bonification  sera  créditée  à 
celles  des  aciéries  pour  lesquelles  le  paiement  aura  lieu  au 
Syndicat.  Comme  part  de  l'aciérie  individuelle  à  l'exportation 
du  Syndicat,  que  ce  soit  une  exportation  immédiate  ou  une  ex- 
portation après  transformation  h  l'intérieur,  n'est  pas  considé- 
rée la  quantité  prise  à  Taciérie  pour  l'exportation,  mais  la  part 
des  quantités  d'exportation  du  Syndicat  qui  répond  au  rapport 
de  la  livraison  totale  de  l'aciérie  susdite  à  la  livraison  globale 
de  toutes  les  aciéries,  —  il  est  indifférent  si  une  livraison  pour 
l'exportation  a  été  exécutée. 

En  ce  qui  concerne  l'excédent  ou  le  déficit  commercial  du  Syn- 
dical, il  est  réparti  entre  les  aciéries  syndiquées,  de  façon  à  ce 
qu'un  boni  ou  une  déduction  égale  par  tonne  d'acier  brut  sur  les 
prix  arrêtés  soit  porté  en  compte. 

En  ce  qui  touche  la  livraison  totale  des  usines  au  Syndicat, 
l'aciérie  h  laquelle,  en  proportion  de  sa  participation  principale, 
il  aura  été  pris  une  quantité  supérieure  devra  payer  une  rede- 
vance au  Syndicat,  dans  le  cas  contraire  elle  aura  droit  à  une 
indemnité.  Celle-ci  (indemnité  et  bonification)  est  fixée  à  5  M.  la 
tonne. 

Le  Comité  du  Syndicat  de  la  houille  a  décidé  qu'à  partir  du 
P'  avril  1904,  il  ne  sera  plus  payé  de  bonification  d'exportation 
que,  d'accord  avec  le  Syndicat  de  l'acier  et  les  deux  Syndicats 
des  fontes.  Cela  vise  les  acféries  non  adhérente^  (1). 


(1)  Le  bureau  de  décompte  pour  Texportation  (Abrechnungstelle  ftir 
Ausfiihr)  à  Dusseldorf  a  informé  les  intéressés  que  le  Syndicat  de  la 
houille  à  Essen,  les  syndicats  de  la  fonte  à  Dusseldorf  et  à  Siegen,  le 
Syndicat  de  l'acier  à  Dusseldorf  Pont  autorisé,  pour  les  produits  sui- 
vants exportés  pendant  le  second  trimestre  de  1904  à  bonifier  au  maxi- 
mum 1  M.  50  par  1.000  kil.  de  houille,  2  M.  60  par  1.000  kil.  de  fonte, 
non  compris  bonification  pour  la  houille,  16  M.  par  1.000  kil.  mi-ouvré 
acier  doux,  y  compris  bonification  pour  houille  et  fonte,  20  M.  par 
1.000  kil.  de  fer  en  forme  y  compris  bonification  pour  houille  et  fonte. 

La  bonification  sur  la  houille,  les  cokes  ne  peut  être  accordée  que 
d'accord  avec  le  Syndicat  de  l'acier  et  les  deux  Syndicats  de  la  fonte. 
La  décision  de  savoir  si  la  bonification  sera  donnée  ou  non  est  réservée. 
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Le  Beiraih,comi{é  consultatif  du  Synclicat,comprend  .MM.  Kir- 
dorf ,  (Rothe  Erde)  ;  Lob  (Hoesch)  ;  Schmidt  (Fr.  Krupp)  ;  Augusl 
Thyssen  ;  Rôchling  (Saarbrûck)  ;  Moyen  (Peine)  ;  de  Wendel 
(Hayange)  ;  Grossberger  (Aumetz-Friede)  ;  Reisdorf  (Burbach)  ; 
Baare  (Bochum)  ;  Goecke  (Rhein-Stahlwerke)  ;  Eigenbrodt  (Dif- 
ferdingen)  ;  Scheidtweiler  (Oberhausen)  ;  Mûller  (Neunkirchen); 
Matthies  (Dorlmunder-Union);  en  oiitre,un  représentant  de  Rom- 
bach  et  des  aciéries  silésiennes. 

Les  pourparlers  entre  le  Syndicat  de  Tacier  en  formation  et  la 
Compagnie  des  mines  et  forges  Phœnix  ont  été  laborieux  ;  la 
Compagnie  qui  a  été  à  la  tête  des  autres  entreprises  dans  les 
Syndicats  partiels,  n'a  pu  se  décider,  pendant  longtemps,  à  ac- 
cepter les  propositions  qui  lui  étaient  faites.  La  décision  fut  dif- 
ficile :  comme  outsider,  la  concurrence  aurait  été  dure  au  Phœnix, 
qui  de  plus,  devait  acheter  du  métal  mi-ouvré  et  qui  était  exposé 
à  la  malveillance  du  Syndicat  de  la  houille.  La  direction  et  le  con- 
seil d'administration  n'ont  pas  osé  prendre  la  responsabilité  ;  ils 
s'en  sont  remis  à  l'assemblée  générale  extraordinaire,  convoquée 
le  25  avril  1904,  à  Cologne.  Ils  ont  élaboré  un  rapport,  dont  nous 
extrayons  quelques  renseignements  : 

Toutes  les  grandes  aciéries  ont  été  reconstruites  dans  les  der- 
nières années  ;  elles  ont  pu  utiliser  tout  leur  outillage  pendant 
(e  semestre  d'hiver  1902-3,  qui  sert  de  base  aux  estimations  du 
Syndicat,  d'autant  plus  qu'il  y  avait  une  forte  exportation  du  mi- 
ouvré.  Phœnix  était  en  retard  avec  la  modernisation  de  ses  ins- 
tallations, il  était  en  pleine  reconstitution  de  scs«  usines.  Avec 
son  outillage  nouveau,  il  peut  produire  488.000  T.  contre  303.000 
lonnes  en  1902-3,  d'acier  à  lui  ;  le  Syndical  ne  veut  lui  accorder 
que  396.000  T.  La  reconstniction  cotfleuse  de  l'usine  de  Laar 
avec  les  nouveaux  trains,  se  trouverait  avoir  été  en  vain.  Les 
6  grands  et  5  petits  hauts-fourneaux  peuvent  produire  648.000  T.; 
3  grands  et  3  petits  produisant  342.000  T.,  sont  en  activité.  Pour 
396.000  T.  d'acier  brut,  concédé  par  le  Syndicat,  il  manque  seu- 
lement 36.000  T.,  quantité  trop  minime  pour  un  haut-fourneau 
nouveau  et  l'on  se  trouverait  embarrassé  de  43.000  T.  sans  dé- 
bouché, si  on  allumait  un  haut-fourneau  de  plus.  L'entrée  dans 
le  Syndicat  implique  le  chômage  de  3  grands  et  2  petits  hauts 
fourneaux.  Pour  la  transformation  en  mi-ouvré,  les  conditions 
ne  sont  pas  meilleures,  les  six  mois  de  1902-3  sont  des  pltis  dé- 
plorables ;  Phœnix  serait  obligé  de  restreindre  de  20  0/0  ses  la- 
minoirs et  ses  usines  de  finissage. 

Il  faut  reconnaître  comme  avantage  du  Syndicat,  qu'il  agit 
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dans  le  sens  de  la  hausse  ;  il  embrasse  seulement  le  mi-ouvré, 
les  poutrelles  et  le  matériel  de  chemin  de  fer  ;  le  Phœnix  entre- 
rait avec  37.4  0/0  dans  le  Syndicat,  pour  le  reste,  il  demeurerait 
dans  la  concurrence.  De  petites  aciéries  resteront  en  dehors  du 
Syndicat,  il  s'en  créera  de  nouvelles.  Lutter  contre  les  outsiders 
est  fort  difficile,  on  s'en  aperçoit  pour  les  tôles,  les  fils  laminés. 
Le  Phœnix  avait  fait  des  contrepropositions  qui  ont  été  rejetées  ; 
il  a  offert  encore  de  soutenir  les  prix  du  Syndicat  et  de  ne  pas  ve- 
nir en  aide  à  laconcurrenco.  Comme  réponse,  on  a  refusé  de  lui 
livrer  du  mi-ouvré.  Le  tort  fait  n'est  pas  considérable,  car  le 
Phœnix  peut  produire  lui-môme  ou  acheter  ailleurs.  Il  en  résul- 
terait une  perte  sur  le  transport  (évalué  à  300.000  M.).  Le  Syn- 
dicat de  la  houille  a  refusé  de  payer  la  bonification  d'exportation, 
soit  600.000  M.  Mais  on  peut  compenser  ces  pertes»  par  la  réduc- 
tion des  frais  de  production.  L'assemblée  extraordinaire,  tenue 
à  Cologne,  a  réuni  144  actionnaires,  avec  30.954  voix  et  18  mil- 
lions de  mark  sur  Tes  30  millions  de  mark  de  capital.  Le  direc- 
teur général  a  expliqué  les  raisons  qui  avaient  inspire  l'adminis- 
tration dans  les  pourparlers  avec  le  Syndicat  des  aciéries,  no- 
tamment en  raison  des  installations  et  agrandissements  du  Phœ- 
nix qui  représentaient  35  à  36  millions  de  mark,  et  maintint  son 
point  de  vue  négatif.;  fondé  sur  ce  que  la  participation  accordé 
par  le  Syndicat  ne  permettrait  pas  d'utiliser  pleinement  les  ins- 
tallations. Après  une  discussion  prolongée,  20.379  voix  se  sont 
prononcées  pour  l'acceptation  des  conditions  du  Syndicat,  8.351 
contre  2.063  se  sont  abstenues.  Le  Phœnix  qui  réclamait  566.000 
tonnes  (421.000  T.  de  production  propre,  145.000  T.  d'achat) 
entre  dans  le  Syndicat  pour  516.000  T.  (396.000  T.  de  production 
propre  120.000  T.  d'achat). 

L'importance  que  l'on  attache  au  Syndicat  ressort  du  fait  que 
voici  :  la  ville  de  Dusseldorf  a  mis  gratuitement  à  la  disposition 
du  Syndicat  deux  maisons  qui  lui  appartiennent. 

La  grande  œuvre  avait  enfin  abouti,  malgré  toutes  les  difficul- 
tés. On  comprend  que  le  texte  du  contrat  définitif  ne  répond  pas 
de  tout  point  aux  vues  à  longue  portée  des  fondateurs,  mais  d'au- 
tre part,  il  faut  s'attendre  à  ce  que  toute  l'activité  et  toute  l'orga- 
nisation du  Syndicat  se  perfectionneront  avec  le  temps  ;  il  ne 
manque  pas  de  gens  qui  voient  dans  le  Syndicat  un  principe  nou- 
veau pour  le  développement  de  l'industrie  allemande  du  fer  et 
de  l'acier,  principe  qui  rendra  les  plus  grands  services  dans  la 
concurrence  internationale.  Dès  à  présent,  les  chefs  du  Syndi- 
cat ont  déclaré  ouvertement  qu'ils  ne  voient  pas  la  panacée  dans 
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le  relèvement  des  prix,  mais  dans  une  organisation  appropriée 
et  économique  de  la  production. 

S'il  était  permis  de  jeter  un  regard  sur  l'avenir,  on  devrait  at- 
tendre beaucoup  du  Syndicat  de  l'acier,  surtout  si  l'idée  d'une 
entente  intime  et  organique  se  réalise  avec  le  Syndicat  de  la 
houille.  L'Allemagne  verrait  ainsi  l'ensemble  de  son  industrie 
minière  et  métallurgique  placée  sous  une  direction  unique  dans 
la  main  d'hommes  particulièrement  compétents  (1). 

Des  laminoirs  allemands  se  sont  refusés  à  exécuter  les  con- 
trats qu'ils  avaient  faits  avec  des  hauts»  fourneaux  pour  la  four- 
niture de  fonte,  durant  la  période  d'emballement.  Ils  ont  été  con- 
damnés par  le  Tribunal  de  Hagen  et  la  Cour  de  Hamm  a  con- 
firmé le  jugement  rendu  en  faveur  des  hauts  fourneaux  (2). 

« 
«  « 

Deux  événements  marquent  l'histoire  de  l'industrie  électrique 
en  1903  :  le  succès  des  expériences!  de  traction  à  grande  vitesse 
et  l'emploi  de  la  turbine.  L'année  a  été  meilleure  pour  l'indus- 
trie électrique  en  Allemagne,  l'activité  des  ateliers  a  repris  dans 
de  notables  proportions.  On  se  rappellera  qu'à  la  suite  des  pro- 
grès rapides  de  l'industrie  électrique,  il  survint  une  période  de 
dépression  qui  dura  de  1900  à  1902  et  qui  fut  d'autant  plus  péni- 


(1)  Il  faut  citer  en  première  ligne  le  conseiller  intime  Lueg,  Pré- 
sident depuis  de  longues  années  de  la  Gutehoffnungshiitte,  puis  les  frè- 
res Kirdoff  dont  Taîné  dirige  la  Société  des  mmes  de  Gelsenkirchen,  et 
qui  est  Tâme  du  syndicat  des  houilles,  dont  le  cadet  dirige  les  aciéries 
de  Rothe  Erde  près  d'Aix-la-Chapelle.  Il  ne  faut  pas  oublier  Aug.  Thys- 
Ken,  qu'on  a  appelé  le  Carnegie  allemand,  qui,  dans  le  cours  d'une  vie 
d'homme,  à  réuni  dans  ses  mains  plus  de  force  économique  que  mainte 
grande  Société  et  qui  est  à  la  tête  de  l'industrie  de  l'acier  en  Alle- 
magne. C'est  par  l'intermédiaire  de  Thyssen  que  l'Etat  prussien,  en 
1902,  a  acheté  la  moitié  du  bassin  nordwestphalien  pour  lequel  i)  a 
payé  52  millions  M. 

(1)  Les  considérants  sont  intéressants.  Nous  n'en  citerons  qu'un  pas- 
sage :  si  la  réunion  de  producteurs,  forme  sous  laquelle  se  présente  lui- 
même  le  syndicat,  tendait  par  son  action  sur  le  marché  sidérurgique  et 
par  une  réglementation  systématique  de  ses  ventes,  à  augmenter  la 
demande  de  ses  produits  et  à  influer  ainsi  sur  la  détermination  des  prix 
d'une  façon  favorable  à  ses  intérêts,  —  c'était  là  chose  permise,  même 
si  les  consommateurs  en  question  devaient  se  trouver  dans  une  situa- 
tion économique  difficile.  Le  tribunal  n'a  pas  trouvé  dans  la  corres- 
pondance la  preuve  de  manœuvres  ayant  pour  but  de  tromper  l'ache- 
teur (articles  119  et  123  du  Code  civil  allemand). 
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ble  aux  sociétés,  qu'elles  s'étaient  préparées  à  faire  face  à  un 
accroissement  de  demandes  ;  la  concurrence  devint  achar- 
née, le  prix  des  produits  fabriqués  tomba  au-dessous  du  prix  de 
revient  et  même  dans  ces  conditions,  il  ne  fut  pas  toujours  facile 
de  se  procurer  des  commandes.  Toutefois  après  avoir  longtemps 
paru  difficiles  et  même  impossibles,  les  ententes  entre  les  prin- 
cipales entreprises  d'électricité  purent  être  mises  sur  pied,  et  il 
en  résulta  plus  d'ordre  dans  un  marché  désorganisé.  L'industrie 
électrique  profita  rapidement  de  l'amélioration  observée  dans  le 
domaine  de  l'industrie  du  fer  ;  en  effet,  l'industrie  métallurgi- 
que alimente  principalement  l'industrie  électrique,  davantage 
peut-être  que  l'installation  de  stations  centrales,  l'introduction  de 
l'électricité  sur  des  lignes  de  tramways  ou  la  construction  de 
nouvelies  lignes  électriques.  La  Gazette  de  Francfort  a  indiqué 
qu'abstraction  faite  de  quelques  grosses  commandes  pour  Valpa- 
raiso  et  le  Mexique  entre  autres,  les  commandes  actuelles  se 
trouvent  réparties  entre  un  nombre  d'intéressés  beaucoup  plus 
grand  qu'autrefois.  L'accroissement  des  commandes  progresse 
régulièrement,  autant  qu'il  y  a  eu  diminution  durant  la  période 
de  dépression. 

Au  milieu  de  1903,  ofi  évaluait  la  plus-value  des  commandes 
h  25  ou  30  0/0  sur  1902.  Dans  quelques  usines  les  progrès  ont 
même  été  plus  accentués,  notamment  dans  les  ateliers  Siémens- 
Schuckert.  Les  réductions  de  personnel  ont  pris  fin,  le  nombre 
des  ouvriers  employés  se  rapproche  de  celui  de  la  période  de 
prospérité.  Les  entrevues  que  les  directeurs  des  Sociétés  d'élec- 
tricité ont  eues  en  1902-3,  ont  contribué  à  un  certain  rapproche- 
mont,  même  là  où  elles  n'ont  pas  abouti  à  une  consolidation  des 
intérêts;ce  qu'on  a  qualifié  de  concurrence  chicanière  a  cessé,sans 
qu'il  ait  été  possible  d'obtenir  une  élévation  des  prix  de  vente  ; 
c'est  là  un  point  faible  de  l'industrie  électrique.  En  dépit  de  l'ac- 
croissement des  commandes,  les  prix  ne  se  sont  pas  relevés  de- 
puis la  crise,  les  efforts  tentés  en  ce  sens  n'ont  pas  réussi,  sauf 
peut-être  pour  les  lampes.  Le  rapport  de  la  Chambre  de  Com- 
merce de  Berlin  pour  1903  constate  que  pour  l'industrie  des  cou- 
rants à  haute  tension.  Tannée  a  été  une  période  d'amélioration 
progressive,  marquée  par  la  constitution  d'une  communauté  d'in- 
térêts,suivie  d'une  fusion,  entre  la  Société  Générale  d'Electricité 
et  l'Union,  par  l'absorption  de  la  partie  électrique  de  la  maison 
Frères  Korting  à  Hanovre, par  l'A.E.G.^par  la  constitution  d'usi- 
nes Siémens-Schuckert.  Le  chiffre  des  employés  et  ouvriers  de 
la  Société  Générale  au  P'  octobre  a  été  de  14.897  en  1902,  de 
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18.278  en  1903.  Il  y  a  progression  dans  les  ventes  de  dynamos  de 
toute  grandeur,  d'électro-moteurs,  d'ascenseurs  pour  mines,  de 
mises  en  train  pour  laminoirs,  de  lampes  à  arc,  de  compteurs  ; 
an  a  perfectionné  davantage  les  lampes  Nernst,  on  a  créé  de  nou- 
ve  aux  types,  appropriés  aux  plus  fortes  tensions,ainsi  que  pour 
projection.  La  fabrication  des  accumulateurs  a  augmenté  par 
suite  de  la  demande  de  la  part  des  industries  se  servant  d'accu- 
mulateurs sans  que  les  prix  ni  les  conditions  de  vente  s'en  soient 
ressentis^ 

Dans  l'industrie  qui  applique  les  courants  de  faible  intensité, 
la  production  a  grandi  de  20  0/0,  mais  les  prix  souffrent  de  la 
concurrence.  La  conséquence,  c'est  que  pour  donner  satisfaction 
au  public,  on  produit  des  articles  inférieurs.  On  redoute  davan- 
tage dans  cette  branche  la  concurrence  de  l'étranger  sur  le  mar- 
ché du  monde  (1). 

Le  ralentissement  dans  la  construction  des  tramways  électri- 
ques a  persisté  en  1903,  tout  d'abord  la  plupart  des  grandes  vil- 
les en  sont  pourvues,  et  de  plus,  les  conditions  mises  à  l'octroi 
de  nouvelles  concessions  sont  très  onéreuses.  Les  sociétés  sont 
obligées  de  chercher  un  débouché  à  l'étranger,  mais  si  le  champ 
à  exploiter  est  encore  très  considérable,  la  concurrence  y  est 
aussi  très  vive,  le  côté  financier  présente  des  risques.  Il  y  a  une 
amélioration  dans  la  fourniture  du  matériel  de  traction  électri- 
que en  Allemagne  môme  ;  le  trafic  dans  les  grandes  villes  devient 
plus  intense  ;  il  faut  augmenter  le  nombre  des  voilures,  la  force 
des  moteurs  ;  l'usure  du  matériel  est  considérable  (2).  Enfin  il 
faut  enregistrer  le  succès  remporté  par  la  Siudien-Gesell8cha{t 
(ûr  elecirische  Schnellbahnen,  qui  a  continué  ses  essais  de  trac- 
lion  de  vitesse  sur  la  ligne  militaire  et  qui,  le  28  octobre  1903,est 


(1)  A  Berlin,  les  Berliner  Electricitatswerke  ^ui  ont  distribué  9  0/0 
de  dividende  en  1902-3  contre  7  3/4  en  1901-2,  ont  fourni  en  1903 
90.850.742  K.  W.  heures  contre  81.419.028  Tannée  précédente.  Les  usi- 
nes de  C^arlottenburg  ont  alimenté  120.000  lampes  à  incandescence  et 
fourni  2.620.000  K.  W.  heures  pour  l'éclairage,  1.800.000  K.  W.  heures 
pour  la  traction.  Les  usines  Sud-Ouest  ont  fourni  4.262.460  K.  W. 
heures  en  1903,  plus  1.478.656  K.  W.  heures  pour  la  traction  Berlin 
Grosslichterf eld . 

(2)  On  a  estimé  qu'un  tramway  à  traction  animale  convient  à  une 
ville  d'au  moins  18.000  âmes,  tandis  qu'un  tramway  électrique  ne  peut 
produire  de  bénéfices  que  dans  une  agglomération  de  40.000  habitants. 
Si  l'on  admet  cette  règle,  le  point  de  situation  serait  non  seulement 
atteint  mais  dépassé,  car  on  y  compte  17  lignes  électriques  dans  des 
villes  de  moins  de  40.000  habitants. 
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arrivée  à  210  kilomètres  à  l'heure.  Depuis  six  mois,  Texploitation 
électrique  fonctionne  &ur  le  chemin  de  fer  Berlin-Lichlerfeld  (1). 
En  1902,  on  déclarait  encore  que  la  consolidation  industrielle, 
telle  qu'elle  avait  été  pratiquée  dans  d'autres  branches,  à  l'aide 
de  cartels,  de  Syndicats,  de  comptoirs  de  vente,  était  incompa- 
tible avec  l'organisation  de  l'industrie  électrique  ou  tout  au  moins 
très  difficile  :  V  la  fabrication  se  subdivise  en  un  nombre  infini 
d'articles  d'une  construction  et  d'une  valeur  différentes,  2**  ce 
n'est  pas  le  fabricant-transformateur  du  mi-ouvré,  mais  le  con- 
sommateur lui-même  qui  forme  la  clientèle.  Le  public  qui  achète 
ne  veut  pas  aisément  renoncer  à  la  sélection  et  se  fournir  dans 
une  organisation  à  caractère  de  monopole.  Il  faut  ajouter  que 
non  seulement  la  rivalité  commerciale,  mais  encore  la  rivalité 
technique  constituait  un  obstacle  à  l'unification.  La  tradition 
demi-séculaire  d'une  maison  qui  avait  eu  la  fortune  de  participer 
à  la  plupart  des  grandes  découvertes  et  des  grandes  applications 
électriques,  ne  pouvait  être  favorable  à  une  fusion  des  grandes 
entreprises  concurrentes.  C'est  ainsi  que  le  rapport  de  Siemens 


(1)  La  Société  d'étude'  a  été  fondée  par  un  syndicat  de  banques  et  de 
grands  intéressés  dans  Tindustrie  électrique  au  capital  de  750.000  M, 
sur  lequel  il  a  été  versé  en  outre  376.000  M.  Elle  a  pour  objet  les  essais 
de  traction  électrique  à  très  grande  vitesse;  dans  ce  but,  l'administra- 
tion militaire  prussienne  mit  gratuitement  à  sa  disposition  la  ligne 
militaire  de  Marienfeld  à  Zossen  d'une  longueur  d'environ  23  kilomè- 
tres, elle  fit  garder  la  ligne  par  la  brigade  des  chemins  de  fer  et,  lors- 
que pour  la  seconde  fois,  les  ressources  de  la  société  faiblirent,  mit 
300.000  M.  à  sa  disposition.  La  courbe  la  plus  accentuée  au  rayon 
de  1.000  mètres.  La  voie  est  à  largeur  normale  ;  les  rails  sont  posés  sur 
traverses  métalliques.  Pendant  4  ans,  des  essais  ont  été  entrepris  par 
les  deux  grandes  Sociétés  d'électricité,  Siemens  et  Halske  et  l'A.  E.  G. 
Chacune  des  maisons  participantes  avait  à  aménager  et  à  équiper  com- 
plètement une  voiture- dont  la  caisse  reposait  sur  deux  bogies  à  trois 
essieux  chacun  avec  deux  moteurs  électriques  par  bogie.  La  longueur 
des  caisses  était  d'environ  22  mètres.  Le  courant  engendré  dans  une 
usine  centrale  arrive  à  trois  conducteurs  aériens  posés  sur  poteaux; 
trois  frotteurs  établis  sur  la  toiture  de  la  voiture  captent  le  courant 
pour  le  conduire  aux  moteurs.  D'après  les  premières  expériences  de 
1901,  des  perfectionnements  considérables  ont  été  apportés  aux  disposi- 
tifs électriques  des  voitures.  A  cette  époque,  la  vitesse  maximum  at- 
teinte a  été  de  160  kilomètres  à  l'heure;  on  n'osa  pas  s'aventurer  au- 
delà  en  raison  de  la  constitution  de  la  voie,  et  déjà  même,  à  cette  al- 
lure, les  voitures  bondissaient,  les  rails  montrèrent  des  indices  d'in- 
curvation et  dans  les  traverses  métalliques  on  observa  des  phénomènes 
de  gerçures.  Il  fallut  procéder  à  une  réfaction  totale  de  la  voie  pour  la 
continuation  des  essais.  Les  rails  nouveaux  établis  sont  du  type  des 
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et  Ilalske  pour  Tannée  1902  fît  ressortir  que  la  force  indépen- 
dante de  plusieurs  grandes  entreprises  industrielles  ne  devait 
pas  faire  défaut  si  l'on  voulait  conserver  la  puissance  de  Tindus- 
trie  électrique  allemande  pour  la  réalisation  de  nouveaux  pro- 
grès techniques  dans  l'avenir.  Trois  mois  plus  tard,  les  quatre 
plus  grandes  entreprises»  allemandes,  étaient  réunies  en  deux 
groupes,  qui  représentent  plus  des  deux  tiers  de  la  production 
totale.  Cette  réunion  s*est  faite  sans  la  renonciation  habituelle 
à  rindividualité  des  entreprises  techniquement  les  plus  impor- 
tantes. Il  est  vrai  qu'il  s'agit  de  l'électricité  à  haute  tension,  qui 
se  divise  déjà  en  beaucoup  de  spécialités,  ce  qui  facilite  les  en- 
tentes. 

En  1901  des  négociations  avaient  été  engagées  entre  l'A.  E.  G. 
(Société  Générale  d'Electricité),  et  Schuckert,  de  Nuremberg  ; 

rails  lourds  employés  sur  les  réseaux  parcourus  par  les  trains  rapides. 
Ils  pèsent  41  kilos  par  mètre  linéaire;  ils  sont  montés  par  bande  de 
12  mètres  de  longueur  supportée  chacune  par  18  traverses  en  bois.  Le 
ballastage  est  composé  de  fragments  de  basalte.  Tout  le  long  de  chaque 
rail  de  roulement  on  a  installé,  conmie  mesure  préventive  de  dérail- 
lement, un  contre-rail  à  un  écartement  de  50  m/m.  Dans  les  conditions 
expérimentales  nouvelles,  la  vitesse  a  été  de  200  kilomètres  à  Theure. 
On  rapporte  que  la  voiture  se  meut  aussi  tranquillement  à  cette  allure 
qu'à  la  vitesse  de  140  kilomètres  réalisée  dans  les  essais  primitifs  et 
qu'il  est  possible  pour  les  voyageurs  de  prendre  des  notes  pendant  la 
marche,  soit  debout,  soit  assis.  Les  lignes  de  transmision  du  courant 
ont  donné  quelque  ennuis  au  début;  à  la  vitesse  approchant  180  kilo- 
mètres à  rheure,  les  poteaux  et  les  ûls  conducteurs  se  mirent  à  vibrer 
violemment,  quelques  ruptures  se  produisirent  déterminant  des  courts- 
circuits.  Depuis  que  les  archets  de  captage  du  courant  ont  été  rendus 
plus  légers  et  plus  flexibles,  aucun  dérangement  ne  s'est  produit.  Le 
28  octobre  1903,  la  voiture  de  TA.  E.  G.  circula  à  une  vitesse  de  210  kilo- 
mètres 200  à  l'heure;  il  est  vrai  que  cette  vitesse  ne  fut  atteinte  que 
pour  quelques  secondes.  La  longueur  de  la  ligne  est  de  23  kilomètres. 
Au  bout  de  5  kilomètres,  la  vitesse  obtenue  fut  de  145  kil.,  après  9  1/2 
kilomètres  200  kil.,  après  13,8  kil.  210  kil.,  vitesse  qui  fut  maintenue 
jusqu'à  14  kil.  4,  c'est-à-dire  pendant  dix  secondes.  Puis  le  courant  fut 
interrompu,  le  frein  appliqué";  peu  avant  d'arriver  au  but,  la  vitesse 
était  encore  de  60  kilomètres  à  l'heure.  Afin  de  mesurer  la  force  de  la 
voiture  par  l'impulsion  reçue,  on  a  observé  que  sans  l'application  du 
frein,  elle  aurait  encore  marché  35  kil.  La  vitesse  moyenne  sur  cette 
ligne  de  23  kil.  a  donc  été  de  175  kil.  à  l'heure  avec  un  maximum  de 
210  kil.  Pour  pouvoir  tirer  parti  de  ces  expériences,  beaucoup  de  ques- 
tions préalables  devront  encore  être  résolues,  telle  que  la  consolidation 
de  la  structure  de  la  voie.  En  admettant  qu'on  arrive  à  une  vitesse  de 
160  kil.  pour  le  trafic,  et  sous  déduction  du  temps  passé  dans  les  sta- 
tions, à  une  vitesse  de  140  kil.  à  Theure,  on  pourrait  aller  de  Berlin 
à  Hambourg  en  2  heures  au  lieu  de  3  1/2  comme  maintenant. 
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elles  iraboulirciil  pas.  En  1902,  ridée  d'une  concenlralion  pril 
une  forme  plus  pratique,  lorsqu'il  fut  question  d'une  commu- 
nauté d'intérêts  entre  TA.  E.  G.  et  la  Société  l'Union  ;  elle  fut 
réalisée  le  jour  môme  où  parut  le  rapport  dans  lequel  Siemens 
et  Halske  se  prononçaient  contre  les  ententes  (1). 

L'exploitation  commune  de  l'A.E.G.  et  de  l'Union  a  commencé 
le  1"  juillet  1903  sur  les  bases  suivantes  :  P  identité  de  direction 
et  d'administration  dans  la  mesure  où  la  loi  le  rend  possible  ; 
2°  division  du  travail,  conformément  au  caractère  particulier  des 
installations,  avec  échange  des  expériences  commerciales  et 
techniques  ;  3**  maintien  des  conditions  de  travail  des  deux  so- 
ciétés ;  4®  fusion  des  organisations  à  l'étranger.  Les  deux  direc- 
tions furent  fusionnées,  les  conseils  d'administration  subsistè- 
rent séparés,  mais  pour  l'examen  et  la  décision  de  certaines  ques- 
tions, ils  formèrent  un  Delegationsralh,  dans  lequel  chaque  so- 
ciété eut  douze  voix.  La  division  du  bénéfice  a  lieu  sur  la  base 
de  15/19  et  de  yid  (conformément  au  cours  au  moment  de  l'ar- 
rangement A.  E.  G.  180,  Union  118,  et  du  capital  60  et  24  mil- 
lions). La  division  du  travail  amena  l'abandon  de  la  construc- 
tion des  chemins  de  fer  à  l'Union,  dont  la  principale  œuvre  a 
été  la  transformation  en  traction  électrique  de  la  traction  ani- 


(1)  Le  tablean  suivant  donne  l'idée  de  la  force  des  deux  groupes  en 
millions  M   : 

Capit&l  actions    Obligations    Réserves 

A.  E.  G 60  28.4  31.2 

Union    24  10  0.2 

Siemens  Schuokert  (exploitation  commune). .     90  —  — 

Siemens  et  Halske  (indépendant) 54.5         29.2  9.6 

Schuckert   (indépendant) 42  31.5  1.3 

Les  90  millions  de  la  Société  à  responsabilité  limitée,  Siemens  und 
Schuckert  Werke,  se  trouvent  entre  les  mains  de  Schuckert  et  de  Sie- 
mens Halske. 

Le  groupe  A.  E.  Q.  a  derrière  lui  la  Berliner  Handelsgesellschaft, 
Diskontogesellschaft,  Darmstaedter  Bank,  Schaaffhausenscher  Bank- 
verein,  Dresdner  Bank,  Delbruck  Léo,  Born  et  Busse,  etc.;  Siemens 
Schuckert  ont  avec  eux  la  Deutsche  Bank,  Mitteldeutsdie  Bank, 
BayeriscEe  Hypotheken  und  Wechse]bank,Bayerische  Vereinsbank,  etc. 
L'A.  E.  G.  a  la  haute  main  sur  la  Banque  d'entreprises  électriques  de 
Zurich  avec  33  millions  francs  d'actions,  32  millions  d'obligations, 
l'Union  à  la  Société  d'entreprises  électriques  avec  30  millions  M  d'ac- 
tions, 35  millions  obligations;  Siemens  Halske,  la  Société  électrique 
de  lumière  et  force  avec  30  millions  M  actions,  10  millions  obligations, 
Schuckert,  la  Société  continentale  avec  32  millions  actions  et  10  mil- 
lions obligations. 
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maie  dans  les  rues  de  Berlin  et  des  faubourgs,  tandis  que  les  au- 
tres branches  sont  demeurées  à  TA.  E.  G. 

La  fusion  des  directions,  notamment  dans  les  succursales,  a 
amené  de  sérieuses  réductions  dans  les  frais  généraux.  Les  com- 
pagnies financières  ne  sont  pas  entrées  dans  la  fusion  (1). 

La  Société  financière  de  TA.  E.  G.,  TElectrobank  de  Zurich, 
possédait  depuis  1900  toutes  les  actions  des  usines  électro techni- 
ques de  Rheinfelden  (3  millions),  de  Bitterfeld  (4  millions).  Les 
deux  sociétés  sont  fusionnées  à  partir  du  l**  janvier  1904.  Bitter- 
feld porte  son  capital  à  5  1/2  millions. 

En  1904,  la  communauté  d'intérêts  entre  l'Allemagne  et 
l'Union  a  fait  place  à  une  absorption  complète  qui  doit  prendre 
effet  à  dater  du  V  juillet  ;  les  actions  de  TUnion  sont  échangées 
à  raison  de  trois  contre  deux  de  TA.  E.  G.  L'AUgemeine  élève 
son  capital  de  60  à  86  millions  de  mark,  pour  absorber  l'Union 
et  aussi  pour  couvrir  une  participation  dans  la  Société  suisse 
de  Brown  Boveri  et  Co.  Elle  ne  se  borne  pas  à  donner  16  millions 
de  mark  de  ses  actions  pour  celles  de  l'Union,  elle  crée,  en  ou- 
tre, 6  1/2  millions  de  mark  qui  sont  cédés  contre  espèces  à  un 
Syndicat,  en  représentation  du  portefeuille  de  l'Union, 'estimé  à 
12  1/2  millions  dans  le  bilan  de  cette  Société,  au  juin  1903,  et 
ultérieurement  à  15,846.418,  alors  que  6  1/2  millions  A.  E.  G. 
valent  14  millions.  Le  but  de  l'opération  est  de  donner  des  dis- 
ponibilités dont  on  a  besoin  pour  financer  les  sociétés  d'exploi- 
tation de  brevets  de  turbines  et  de  construction  de  turbines,  de 
turbodynamos  en  Allemagne  et  en  Italie. 

(1)  Voici  quelques  indications  sur  l'A.  E.  G.  en  mille  M  ; 

1900-1  1901-2  1902-3 

Capital  action»   60.000        60.000  60.000 

Report   à   nouveau 285  226  234 

Bénéfice  brut  10.726  6.996  6.984 

Frais   généraux 607  689  473 

Impôts   384  688  808 

Amortissement    272  302  312 

Bénéfice   net 9.738  6.634  5.624 

Réserve  spéciale 1.472  —  — 

Tantièmes    240  120  120 

Gratifications    300  240  240 

Institutions  patronales 300  240  240 

Dividende    7.200  4.800  4.800 

4  0/0    12  8  8 

Report   226  234  224 

En  1899-1900  le  dividende  fut  de  15  0/0  sur  un  capital  de  47  millions. 
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Les  0  1/2  millions  de  mark  d'actions  supplémentaires  repré- 
sentent la  contre-valeur  de  7  usines  électriques  en  Allemagne, 
4  chemins  de  fer  locaux,  2  sociétés  industrielles  en  France,  2  en 
Autriche,  2  en  Belgique,  4  en  Norvège,  Transvaal,  Espagne, 
Russie,pour  10.110.000  M.  d'actions  nouvelles,elle  reçoit  15  mil- 
lions 165.000  M.  actions  Union  possédées  par  Ludwig  Lœwe, 
le  res-te  8.835.000  M.  d'actions  Union,  est  dans  les  mains  du  pu 
blic  qui  reçoit  5.890.000  M.  d'actions  A.  E.  G.  Enfin  3  1/2  mil- 
lions de  mark  sont  échangés  contre  5.625.000  francs,  de  la  Com- 
pagnie Brown  Boveri^  à  Bade,  (Suisse)  (1). 

L'Union  Electricitâts  Gesellschaft,  qui  disparaît  ainsi,  a  été 
fondée  en  1892,  au  capital  de  1.500.000  M.  à  3  millions  en  1895,  à 
18  millions  en  1898,  à  24  millions  en  1900,  sans  compter  10  mil- 
lions d'obligations.  L'Union  avait  acquis  le  droit  exclusif  de 
construire  des  appareils,  d'exploiter  les  brevets  Thomson-Hous- 
ton  pour  l'Allemagne,  la  Hollande,  la  Belgique,  la  Suède,  la  Nor 
vège,  le  Danemark,  la  Suisse,  la  Turquie,  les  Balkans.  En  1898, 
elle  achète  la  fabrique  éleclrotechnique  de  la  Société  Ludwig 
Lœwc.  Elle  s'es*  occupée  particulièrement  de  la  construction 
de  chemins  électriques,  de  traction  et  de  transmission  de  la  force, 
de  la  fabrication  de  matériel  pour  l'exploitation  (2). 

L'établissement  de  la  communauté  A.  E.  G.-Union  ne  pouvait 
rester  sans  influence  sur  les  autres  grandes  entreprises,  notam- 
ment Schuckert,  à  Nuremberg  et  Siemens  et  Halske  à  Berlin. 
C'est  ainsi  qu'en  février  1903  naquit  la  Société  à  responsabilité 
limitée  Siém(Jns-Schuckertwerke,  k  laquelle  Siémeflis  apporta 
sion  département  d'éclairage,  de  force,  de  traction,  les  usines 
de  dynamo  (Charlotlenberg),  et  de  câbles  (Westend),  Schuc 
kert,  toute  sa  fabrication  et  son  organisation  commerciale  à  Nu- 
remburg,  à  l'exception  des  projecteurs  électriques. 

(1)  Brown  Bovori  et  C^  ont  12  1/2  millions  capital, travaillent  en  Suisse 
et  à  l'étranger  où  ils  ont  quinze  succursales.  Dividende  1900-1  16  0/0, 
1901-2  6  0/0,  1902-3  7  0/0.  Quant  à  TA.  E.  G.,  d'après  le  bilan  du 
30  juin  1903,  elle  possédait  à  Berlin  quatre  fabriques  (lampes,  machi- 
nes, appareils,  câbles  ,  estimées  26.1  millions.  Son  portefeuille  contenait 
18.9  millions  M.,  estimé  14.9  millions  en  actions  de  TElectricitâts 
Lieferungs  Gesellschaft,  d'entreprises  allemande  et  étrangère,  26.8  mil- 
lions fr.  estimées  M.  12.3  millions  d'actions  de  la  Banque  électrique  do 
Zurich,  le  compte  participations  était  do  5.4  millions  ;  les  stations  cen- 
trales et  chemins  de  fer  appartenant  en  propre  à  l'A.  E.  G.  figurent 
pour  6  millions. 

(2)  De  1893  à  1901,  elle  a  distribué  comme  dividende: 

0-8-10-12-12-12—10-10-6  0/0 
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Du  capital  de  la  Société  qui  a  son  siège  principal  à  Berlin  avec 
succursale  à  Nuremberg,45.050.000  M.  appartiennent  à  Siemens, 
44.950.000  M.  à  Schuckert.  Siemens  a  la  présiidence  du  Conseil 
d'administration  et  un  administrateur  de  plus  que  Schuckert,  il 
reçoit  55  0/0  du  bénéfice,  Schuckert  45  0/0.  La  fusion  eut  pour 
effet  une  réduction  des  frais  généraux,  et  la  possibilité  d'em- 
ployer les  forces  techniques  et  les  locaux,  en  économisant  le 
double  emploi  ,précéde(nt.  ^es  sociétés-filles  fusiionnèrent  de 
même,  à  l'exception  des  Rheinische-Schuckertwerke  qui  refusè- 
rent. La  fusion  des  filiales  autrichiennes  a  une  grande  impor- 
tance. 

Le  directeur  de  TA.  E.  G.,  M.  Rathenau,  a  apporté  toute  son 
énergie  et  sa  compétence  à  une  entente  de  l'industrie  électrique 
des  hautes  tensions,  notamment  entre  son  groupe  allemand  et 
le  trust  américain,  dont  le  premier  ressent  la  concurrence  à 
l'étranger.  La  Société  A.  E.  G.,  qui  est  née  de  la  Compagnie 
Edison,quand  elle  eut  fait  sa  fusion  avec  TUnion  née  d'une  filiale 
de  Thomson-Houston,  a  entamé  de  nouvelles  relations  avec  les 
Compagnies  américaines.  Par  suite  d'un  contrat  entre  celles-ci 
et  l'Union,  de  Berlin,  la  grande  Général  Electric  Company  (née 
de  la  fusion  d'Edison  et  de  Thomson-Houston),  était  obligée  de 
mettre  toutes  ses  expériences  et  perfectionnements  à  la  disposi- 
tion de  l'Union.  Cela  explique  le  rôle  prépondérant  de  TUnion 
sur  le  terrain  des  chemins  électriques  en  Allemagne.  Mais  elle 
ne  pouvait  pas  tirer  tout  le  profit  de  ces  relations  parce  que  les 
Sociétés  Thomson-Houston  en  Europe  ont  reçu  des  districts  dé- 
terminés comme  débouché,  l'Union,  par  exemple,  TAUemagne 
du  Nord  et  du  Centre.  L'A.  E.  G.  avait  la  liberté  de  concourir 
au  Sud  et  à  l'Ouest  avec  les  Sociétés  Thomson-Houston  formées 
dans  ces  régions.  Les  difficultés  nées  de  la  communauté  A.  E. 
G.-Union  donnèrent  lieu  à  des  pourparlers  du  directeur  général 
Rathenau  avec  les  Compagnies  américaines  (mai-octobre)  ;  elles 
furent  surmontées. Le  résultat  est  une  convention  pour  les  prix  en 
Italie,  une  fusion  des  filiales  en  Italie,  une  délimitation  de  la 
sphère  des  intérêts  en  France,  un  traité  de  réciprocité  entre 
A.  E.  G.  et  Thomson-Houston,  au  point  de  vue  des  inventions  et 
progrès  techniques,  notamment  pour  la  construction  des  turbi- 
nes à  vapeur. 

Les  deux  grands  groupes  allemands  ont  pris  en  commun  l'exé- 
cution de  l'installation  de  l'éclairage, force  et  traction  à  Valpa- 
raiso,  qtii  est  une  affaire  de  5  millions  de  mark. 

Un  véritable  Syndicat  international  avec  limitation  de  la  pro- 

R.  31 


Digitized  by 


Google 


482  LE  MARCHÉ  FINANCIER  EN  1903 

duclion  et  distribution  des  commandes  entre  les  participants  a 
élé  mis  sur  pied  au  bout  de  18  mois  de  pourparlers,  dans  la 
branche  des  lampes  à  incandescence,  un  article  où  il  y  a  peu  d'in- 
dividualité, mais  où  de  légères  corrections  dans  le  prix  de  vente 
décident  du  gain  ou  de  la  perte.  En  Allemagne,  on  était  favora- 
ble à  un  Syndicat,  parce  que  la  concurrence  des  fabriques  au- 
trichiennes et  hollandaises  spécialisées  était  dangereuse  pour 
les  grandes  entreprises  allemandes.  L'entente  qui  embrasse  tou- 
tes les  fîrmesi  importantes  d'Allemagne,  d'Autriche-Hongrie,  de 
Suède,  de  Hollande  et  de  Suisse  a  pris  la  forme  d'un  comptoir  de 
vente  des  fabriques  de  lampes  à  incandescence,  associées,  au  ca- 
pital d'un  million  de  mark.  La  direction  comprend  un  représen- 
tant de  TA.  E.  G.,  des  fabriques"  hollandaises  et  des  Sociétés  réu- 
nies électriques  de  Vienne.  La  vente  est  centralisée  au  comptoir 
de  Berlin.  11  sera  établi  des  bureaux  de  vente  en  Autriche,  Hon- 
grie, Italie,  Russie.  La  Société  prend  à  chaque  fabrique,qui  doit 
produire  seulement  les  lampes  pour  lesquelles  elle  a  une  véri- 
table supériorité,  la  totalité  de  sa  production  à  un  prix  déter- 
miné. Le  bénéfice  provenant  de  la  vente  à  un  prix  élevé  est,après 
déduction  des  frais  généraux,  réparti  entre  les  actionnaires.  La 
Société  A.  E.  Ci.,  Siemens  et  Halske,  reçoivent  chacun  la  fabri- 
cation de  5  millions  de  lampes,  la  Wiener  Ver,  Electricitâtsge- 
selleschaft,  3.1  (au  lieu  de  4)  millions  de  lampes.  Les  fabriques 
syndiquées  auraient  vendu  27  1/2  millions  de  lampes  en  1902. 
Le  prix  a  été  dxé  pour  les  lampes  de  plus  de  32  bougies,  à 
1  M.  pour  les  lampes  de  50  bougies,  pour  celles  de  100  bougies 
à  1.50  ;  pour  les  lampes  plus  petites  à  0.50  pf.  On  estime  le  sur- 
croît de  bénéfice  à  85.000  M.  par  million  de  lampes.  En  atten- 
dant, le  cartel  rencontre  de  l'opposition  ;  le  Conseil  municipal 
de  Vienne  a  décidé  d'établir  une  fabrique  municipale,  —  un  Syn- 
dicat belge-anglais  aurait  décidé  de  créer  sur  la  frontière  alle- 
mande-hollandaise une  fabrique  pouvant  produire  25.000  lampes 
par  jour. 

Une  autre  entente  internationale  a  élé  celle  qui  concerne  le  té- 
légraphe sans  fil.  L'A.  E.  G.  patronait  une  Compagnie  du  sys- 
tème Slaby-Arco,  la  Société  Siemens,  une  Compagnie  du  sys- 
tème Braun-Siemens  et  Halske  ;  elles  ont  fusionné  en  une  com- 
pagnie au  capital  d'un  million  dont  l'A.  E.  G!  a  reçu  la  moitié. 
La  Gesellschaft  fur  drahtlose  Telcgraphie,marche  d'accord  avec 
lu  Compagnie  anglaise  Marconi. 

II  faut  signaler  aussi  la  fusion  de  sociétés  financières,  non  pas 
de  sociétés  industrielles  de  fabrication,  notamment  de  la  Com- 
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pagnie  Electrische  Licht  und  Kraftanlagen,  de  Siemens  et  HalsJve 
avec  la  Société  Eleclrizitàlsanlagen,  de  Cologne  en  liquidation. 
La  Société  Siemens  a  racheté  les  actions  de  la  Société  de  Colo- 
gne à  raison  du  pair  pour  les  actions  privilégiées,  de  42  0/0  pour 
les  actions  ordinaires.  La  raison  a  été  la  participation  de  la  So- 
ciété de  Cologne  à  la  Compagnie  d'installations  électriques  de 
Saint-Pétersbourg,  qui  est  la  principale  concurrente  de  la  Société 
d'éclairage  électrique  de  Saint-Pétersbourg,  créée  par  Siemens 
en  1886.  Ce  rachat  doit  faire  cesser  la  concurrence. 

Dans  la  fabrication  des  accumulateurs,  il  existait  une  conven- 
tion des  prix,  qui  fut  dissoute  en  avril  1902,  avec  des  conséquen- 
ces déplorables  pour  quelques  fabriques.  Aussd,  en  1903,  y  eut-il 
absorption  par  rAkkumulatorenfabrik  Berlin  Hagen,  de  la  So- 
ciété Pollak  (de  Francfort-s-M.),  sur  le  pied  de  67  1/2,  en  action 
Hagen  pour  100  Pollak. 

Le  second  événement  capital  de  1903  a  été  l'utilisation  de  la 
turbine  à  vapeur  pour  Findustrie  électrique.  Nous  n'avons  pas 
à  insister  ici  sur  les  qualités  techniques  des  turbines  ;  ces  qua- 
lités consistent  dans  l'utilisation  directe  de  l'énergie  du  rayon  de 
vapeur  sur  les  aubes.  Les  avantages  de  la  turbine  sur  la  machine 
à  vapeur  résident  principalement  dans  l'extrême  simplicité  de 
la  construction  qui  ne  possède  qu'une  seule  partie  mobile,  tandis 
qu'une  machine  à  vapeur  moderne  possède  200  parties  mobiles, 
dont  le  bon  fonctionnement  est  nécessaire  pour  le  travail  satis- 
faisant du  tout.  De  cette  grande  simplicité  de  construction,  il 
résulte  une  sûreté  extraordinaire  et  une  fixité  telle  que,  les  fa- 
bricants peuvent  garantir  le  bon  fonctionnement  desi  turbines 
fournies  pendant  dix  ans.  De  la  construction  simple,  il  résulte 
que  le  service  et  la  surveillance  de  la  turbine  est  simple  et  bon 
marché  ;  ensuite,  il  est  d'une  grande  importance  que  l'installa- 
tion prenne  peu  de  place  et  que  le  poids  soit  moindre.  La  con- 
sonmiation  d'huile  est  minime  ;  l'eau  de  condensation  est  tout  à 
fait  pure,  tandis  que  dans  les  machines,  à  vapeur,  l'eau  de  con- 
densation est  tellement  salie  par  les  huiles  de  graissage  qui  pé- 
nètrent dans  le  cylindre,  qu'elle  ne  peut  être  employée  directe- 
ment pour  les  chaudières.  C'est  un  avantage  sérieux  dans  beau- 
coup de  cas,  par  exemple,  sur  les  navires  où  l'on  n'a  que  de 
l'eau  mauvaise  pour  les  chaudières,  et  où  l'on  est  obligé  de  se 
servir  toujours  de  l'eau  déjà  employée.  La  turbine  rendra  de 
grands  services  pour  l'éclairage  électrique  des  trains.  Des  tur- 
bines qui  fournissent  la  force  de  30  chevaux-vapeur  nécessaire 
peuvent  être  construites  avec  les  dynamos  correspondants  dans 
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des  dimensions  assez  réduites  pour  être  installées  commodément 
sur  la  locomotive  (1). 

II  existe  toute  une  série  de  brevets  relatifs  à  la  fabrication  des 
turbines.  L'ambition  de  l'AUgemeine  Electricitâts  Gesellschafl 
était  de  mettre  le  plus  possible  la  main  sur  ces  brevets  et  de  les 
réunir  dans  son  concern,  pour  écarter  si  possible  la  concurrence 
sur  ce  terrain.  Les  conmiunications  faites  par  la  Société  lors  de 
la  fondation  de  la  Turbinen-Gesellschaften,  donnent  quelques 
éclaircissements. 

La  General  Electric  Company  et  TAUgemeine  Electricitâts  Ge- 
sellschafl fondent  ensemble  une  compagnie  au  capital  de  3  mil- 
lions pour  exploiter  les  brevets  de  turbines  des  professeurs  al- 
lemands Riedler  et  Stumpf  et  de  TAméricain  Curtis,  les  premiers 
étant  apportés  pour  1.2  million,  le  dernier  pour  1.8  million  de 
mark.  En  outre,  la  Compagnie  générale  d'électricité  A.  E.  G., 
fonde  avec  les  professeurs  Riedler  et  Stumpf  une  compagnie 
spéciale  pour  la  mise  en  pratique  de  leurs  brevets  de  turbines  ù 
vapeur  ;  de  plus,  elle  crée  une  société  pour  la  construction  de 
turbines  à  vapeur,  turbodynamos  et  accessoires,  sous  le  nom 
d'Allgemeine  Dampfturbinen  Gesellschaft,  avec  un  capital  de 
5  millions  de  mark,  dont  elle  se  charge.  Les  anciens  ateliers  de 
V Union  Electricitâts  Gesellschaft  sont  employés  pour  la  Société 
des  turbines. 


(1)  Dans  une  conférence  du  professeur  ELlingenberg  à  rinstigation 
de  M.  Rathenau,  directeur  général  de  TA.  £.  G.  et  à  laquelle  TEm- 
pereur  d'Allemagne  a  assisté,  le  conférencier  a  dit  que  Ton  ne  pouvait 
encore  apprécier  Tinfluence  réservée  à  la  turbine  sur  l'industrie,  le 
transport  et  la  marine.  Peut-être  amènera-t-elle  les  mêmes  modifica- 
tions que  rintroduction  de  Télectricité  ;  en  tout  cas,  la  turbine,  après 
peu  de  temps,  l'emporte  comme  source  d'énergie,  au  point  de  vue  tech- 
nique et  économique  sur  la  machine  à  vapeur. 

Dans  les  turbines  à  vapeur,  l'action  de  la  vapeur  s'exerce  contre 
les  aubes  d'un  disque  calé  sur  l'arbre.  Dans  les  premiers  moteurs  de 
ce  genre  qui  ont  été  construits,  la  vapeur  arrivant  sous  pression  dans 
la  machine  s'y  détendait  ensuite  progressivement  et  s'échappait  à  la 
pression  atmosphérique  dans  un  condenseur.  On  a  imaginé  des  perfec- 
tionnements consistant  à  utiliser  la  vapeur  non  par  sa  pression,  mais 
par  sa  vitesse.  Par  la  détente  libre,  la  vapeur  saturée  peut  obtenir  une 
très  grande  vitesse  ;  on  peut  utiliser  la  différence  de  pression  entre  la 
chaudière  et  l'atmosphère  ou  le  condenseur  pour  produire  d'un  seul 
coup  une  détente  complète  qui  donnera  une  vitesse  considérable.  On 
a  construit  des  turbo-motcurs  dont  l'arbre  fait  généralement  10.000 
tours  par  minute,  on  arrivait  même  à  80.000  tours.  Ces  appareils  se 
prêtent  fort  bien  à  la  commande  des  dynamos  qui  peuvent  être  calées 
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L'A.  E.  G.  avait  un  ardent  désir  de  inono|)olisor,avec  la  Ge- 
neral Electric  Company,  la  construction  des  turbines  ;  de  là  était 
venu  Teffort  pour  réunir  et  exploiter  en  commun  les  brevets.  Mais 
il  était  tout  un  nombre  de  brevets  de  turbines.  Entre  autres,  la 
Société  suisse  Brown  Boveri  et  Go  si'occupait  aussi  de  construire 
des  turbines,  elle  avait  établi  dans  ce  but  une  fabrique  à  Mann- 
heim,  qui  travaillait  avec  un  capital  de  6  millions  de  mark 
L'A.  E.  G.  se  décida  sans  tarder  d'absorber  aussi  cette  dépen- 
dance de  Boveri,  mais  elle  ne  réussit  pas  à  créer  le  monopole 
rêvé.  En  dehors  d'elle,  l'importance  des  turbines  avait  été  recon- 
nue. Le  rapport  de  Siemens  et  Halske  pour  1903  —  ce  sont  les 
concurrents  de  l'A.  E.  G.  —  dit  :  «  Le  développement  nouveau 
des  machines  motrices  pour  les  grandes  installations  électriques, 
telles  que  la  machine  à  gaz  et  les  turbines  à  vapeur,est  important. 
Nous  n'avons  pas  considéré  jusqu'ici  comme  pressante  la  néces- 
sité de  participer  directement  à  la  construction  ou  à  la  fabrica- 
tion de  ces  machines  spéciales,  qui  sont  un  peu  en  dehors  de  no- 
tre compétence  et  de  notre  technique.  Les  machines  à  gaz  sont 
à  notre  disposition  chez  les  premières  fabriques, à  de  bonnes  con- 
ditions. Quant  aux  turbines  à  vapeur  de  première  qualité,  il  n'y 
avait  pas,  jusqu'ici,  de  marché  ouvert  ;  on  sentait  pour  les  tur- 
bines Parson  qui  sont  les  plus  usitées,  un  traitement  qui  ressem- 
blait au  monopole.  Cependant  on  peut  être  assuré  que,  d'ici  peu 
de  temps,  on  pourra  obtenir  de  divers  côtés  des  machines  suscep- 
tibles de  faire  concurrence.  Nous  avons  pris  nos  précautions. 
Nous  avons  donné  l'attention  nécessaire  aux  turbines  et  créé  des 
constructions  qui  avaient  subi  l'épreuve  de  la  pratique.  » 

Lorsque  l'A.  E.  G.  essaya  de  monopoliser  la  construction  des 
turbines,  Siemens  et  Halske  eurent  recours  à  des  contre-mesu- 
res. Il  fut  fait,  sous  la  pression  exercée  par  les  Compagnies  de 
turbines  de  l'A.  E.  G.,  une  entente  entre  les  Compagnies  de  Sie- 
mens-Schuckertwerte,  de  Friedric  Krupp,  du  Norddeutscher 
Lloyd,  des  fabriques  de  machines  Augsburg-Nuremberg,  et  enfin 
Escher-Wyss  et  Co  de  Zurich,  en  vertu  de  laquelle  ces  Sociétés 
acquirent  ensemble  le  brevet  Zoelly.  Il  ne  s'agit  pas  d'une  fabri- 
cation en  commun,  mais  les  participants  sont  convenus  d'échan- 
ger le  résultat  des  expériences  obtenues  dans  la  construction  des 
turbines. 

sur  Tarbre  moteur  lui-même.  Mais  pondant  longtemps  on  a  rencontré 
des  difficultés.  La  construction  des  appareils  est  délicate  et  compli- 
quée, leur  étanchéité  difficile  à  maintenir,  à  cause  de  l'usure  qui  ré- 
sulte du  fonctionnement. 
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La  monopolisation  de  la  fabrication  des  turbines  est  ainsii  en- 
travée pour  le  moment.  On  verra  si  les  préparatifs  faits  pour  uti- 
liser ce  moteur  ont  été  féconds  en  résultats. 

Voici  les  cours  de  TAllgemeine  Electricitaisi  Gesellschaft  : 


31  dàcembre 

Plus  haut 

Plusba 

1896 

226 

248 
267 

206 

1896 

253 

226 

1897 

278 

280 

247 

1898 

284 

296 

263 

1899 

256 

306 

243 

1900 

196 

261 

190 

1901 

178 

212 

169 

1902 

180 

201 

163 

1903 

219 

227 

178 

Les  actions  de  Siemens  et  Halske  ont  coté  132  fin  1903,  199  au 
plus  haut  en  1899,108  au  plus  bas  en  1902,celles  de  Schuckerl  288 
au  plus  haut  en  1897,70.50  au  plus  bas  en  1902,105  fin  1903,après 
avoir  valu  cette  année  entre  76  et  113,  la  Continentale  a  coté  153 
en  1897,  35  en  1902,  71  en  décembre  1903,  l'Union  179  en  1899, 
104  en  1901,  oscille  entre  118  et  137  en  1903,  et  finit  cette  année 
à  143. 

L'industrie  allemande  du  sel  de  potasse  occupe  une  situation 
privilégiée,  elle  possède  une  sorte  de  monopole,  et,  à  l'encontre 
des  autres  industries  syndiquées,  elle  est  en  mesure  de  vendre 
plus  cher  à  l'étranger  qu'en  Allemagne.  A  quelques  exceptions 
prês^  toutes  les  mines  de  sel  de  potasse  sont  affiliées  au  Kali  syn- 
dical, dans  lequel  l'Etat  prussien  et  le  duché  d'Anhalt  ont  voix 
prépondérante. 

Les  stels  de  potasse,  d'après  leur  composition  chimique,  sont 
partagés  en  quatre  groupes  ;  chacun  des  participants  est  intéressé 
dans  l'un  des  groupes  suivant  un  pourcentage  déterminé,  dont 
voici  le  détail  en  0  /OO  : 


I 

Fisc  prussien 75,00 

—  d'Anhalt    72,10 

Westeregeln 59,12 

Neustassfurt    69,12 

Asohersleben    69,12 

Hercynia    69,12 

Bernburg    69,12 

Wilhelmsball   42,64        44,43        60,41        42,12 


GROUPES 

11 

m 

IV 

75,54 

72,08 

74,67 

72,61 

69,84 

60,16 

69,61 

67,90 

63,48 

69,51 

67,90 

63,48 

69,51 

57,90 

53,48 

59,51 

57,90 

63,48 

59,51 

67,90 

63,48 
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Ludwig  II 42,54  42,84  18,74  42,80 

Gliickauf    31,52  31,74  41,40  28,66 

Mansfeld    31,52  31,74           —  63,03 

Hohenfels    26,23  26,47  44,30  28,66 

Salasdetfurth    29,77  30,04  37,06  28,66 

Hedwigsburg    36,02  27,06  28,90  28,66 

Karlsfund    25,12  25,36  35,04  28,66 

Asse   25,12  25,36  35,04  28,66 

Burbach    25,12  25,36  33,34  28,66 

Hohenzollern    23,06  23,29  28,16  28,66 

Kaiseroda    23,06  23,29  28,16  28,66 

Beienrode 26,23  26,47  19,53  28,66 

Einigkeit   27,18  27,37  12,95  28,66 

Thiederhall    27,18  27,37           ^  28,66 

Jessenîtz    27,18  27,37           —  28,66 

Johannashall    27,18  27,87  —  28,66 

Alexandershall    22,26  22,60  28,07  28,66 

Wîntershall    22,26  22,60  28,07 

Justus  I —  _  76,06  — 

Bleicherode    16,21  16,38  23,37  19,12 

Le  l'juillet  1904,  le  contrat  actuel  du  Syndicat  arrive  à 
échéance.  Depuis  le  milieu  de  1903,  on  s'est  occupé  de  le  renou- 
veler. Le  renouvellement  est  compromis  parce  que  les  entrepri- 
ses plus  jeunes  désirent  un  chiffre  plus  considérable  de  parlici 
pation  que  celui  qui  leur  est  concédé  par  les  anciennesi  ;  celles-ci 
se  sentent  menacées  et  battues  en  brèche. 

L'industrie  du  sel  de  potasse  a  été  toujours  syndiquée.  Le  7  fé- 
vrier 1903,  il  y  a  eu  un  quart  de  siècle  que  les  rerés^ntants  du 
fisc  prussien,  du  duché  d'Anhalt,  que  les  mines  Neu  Stassfurt  et 
Douglashall  ont  signé  le  premier  contrat.  Dans  les  années  qui 
ont  swîvi,  il  a  fallu  faire  place  à  de  nouvelles  exploitations.  Il 
est  vrai  que  le  débouché  a  grandi.  L'exportation,  surtout  aux 
Etats-Unis,  s'est  immensément  développée.  En  Allemagne,les  be- 
soins de  l'agriculture  se  sont  aussi  très,  développés.  En  1889, 
l'agriculture  absorbait  54.8  0/0,  en  1903,  73.9  0/0.  Le  Syndicat 
cherche  à  se  créer  sans  cesse  de  nouveaux  clients  au  dehors,  ré- 
cemment sur  la  côte  occidentale  de  l'Amérique  du  Sud. 

Dans  ces  conditions,  il  n'est  pas  étonnant  que  les  Américains 
aient  essayé  de  pénétrer  avec  leurs  capitaux  dans  l'industrie  du 
sel  de  potasse.  Le  trust  des  engrais  a  tenté  de  s'entendre  avec  deux 
mines  restées  indépendantes.  Sî  cet  essai  réussît,  le  Syndicat  al- 
lemand ne  se  laissera  guère  influencer  pour  modifier  sa  politique 
de  prix,  car  la  production  de  ces  deux  entreprises  est  trop  fai- 
ble pour  exercer  une  véritable  pression  sur  les  prix.  En  outre, 
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le  sentiment  de  cohésion  nationale  est  si  grand  ici,  qu'on  ne  s'em- 
pressera pas  de  faire  des  concessions  aux  Américains.  Tout  cela 
fait  supposer  que,  tôt  ou  tard,  le  Syndicat  sera  renouvelé. 

A  côté  de  rindustrie  de  la  potasse,  une  autre  branche  a  attiré 
l'attention  ;  c'est  celle  du  pétrole  dans  l'ancien  royaume  de  Hano- 
vre. L'existence  du  pétrole  à  différents  endroits  de  la  Prusse 
était  connue  depuis»  longtemps,  il  s'était  même  créé  une  petite 
exploitation  à  Oelheim  (Hanovre),  qui  ne  dura  pas.  Depuis  ce 
temps,  les  travaux  de  sondage  en  vue  de  sources  pélrolifères  ont 
continué,  principalement  dans  la  région  de  Wietze  el  de  Stein- 
fôrde  :  il  y  a  quelques  centaines  de  trous  de  forage,  et  une  ving- 
taine de  sociétés  sont  occupées  à  chercher  et  à  capter  les  huiles 
minérales.  La  production  hanovriennc  dépasse  actuellement  celle 
de  l'Alsace. 

Le  gouvernement  prussien  a  préparé  un  projet  de  loi  pour 
régler  la  question  de  la  propriété  du  terrain  pétrolifère  et  la  trai- 
ter comme  celle  du  charbon  ;  le  sous-sol  pouvant  avoir  un  pro- 
priétaire séparé.  Ce  projet  de  loi  indique  la  production  du  pé- 
trole en  Allemagne  :  14.527  T.  en  1892,  49.275  T.  en  1902,  dont 
28.797  T.  valant  2.283.000  M.  à  Wietze.  Wietze  livre  ainsi  les 
58.4  0/0  du  pétrole  recueilli  en  Allemagne.  En  1903,  la  produc- 
tion à  Wietze  aurait  atteint  40.000  T.  La  couche  supérieure  (jus- 
qu'à 270  mètres),  livre  une  huile  lourde,  foncée,  qui  s'emploie 
pour  le  graissage  ;  la  zone  inférieure  (au-delà  de  300  mètres),une 
huile  plus  légère  et  lampante,  qui  est  propre  à  la  raffinerie.  Il 
n'est  pas  possible  de  savoir  déjà  le  rôle  que  cette  inSustrie  est 
appelée  à  jouer.  On  a  constaté  qu'une  vaste  région  depuis 
Brunswick,  jusqu'au-delà  de  l'embouchure  de  l'Elbe  est  pétro- 
lifère. Presque  toutes  les  grandes  banques  de  Berlin  ont  pris 
des  intérêts  dans  le  développement  de  l'industrie  du  pétrole  dans 
le  Hanovre,  la  Deutsche  Bank,  la  Dresdner  Bank,  avec  le 
Schaffhausener  Bankverein  par  l'intermédiaire  de  l'Internatio- 
nale Bohrgesellschaft. 

L'industrie  du  ciment,  après  une  dépression  intense,  com- 
mence à  se  consolider  de  nouveau.  Les  Syndicats  qui  avaient  été 
formés  ont  tous  échoué  en  1901  ;  c'étaient  :  1®  le  Syndical  du 
ciment  Nord-Ouest  et  Centre,  qui  s'étendait  sur  la  Westphalie, 
Hanovre,  Saxe,  l'Allemagne  du  Centre  ;  2"*  le  Syndicat  de  l'Elbe 
Inférieure  avec  Hambourg  et  le  Schleswig-Holstein  ;  3*  le  Syn- 
dicat de  l'Allemagne  du  Sud,  comprenant  Bade,  Wurtemberg, 
Bavière,  Alsace-Lorraine  ;  4**  le  Syndicat  des  fabriques  de  Silé- 
sie  ;  5®  le  groupe  de  Berlin  avec  les  fabriques  Adler  et  Rûders- 
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dorf  ;  &"  le  groupe  de  Sleltin.  Vers  la  fin  du  xix«  siècle,  Tindus- 
Irie  du  ciment  eut  à  traverser  une  véritable  fièvre.  Toute  une  sé- 
rie de  constructions  de  canaux,  la  perspective  des  travaux  du  Mil- 
telland  Kanal  avaient  fait  naître  une  quantité  de  nouvelles  socié- 
tés :  de  1897  à  1900,  environ  430  sociétés  qui,  dans  les  premières 
années,  furent  extrêmement  rémunératrices.  En  1900,  l'Allema- 
gne produisait  3  millions  de  tonnes  de  ciment,  alors  qu'en  Angle- 
terre la  production  était  de  1  1/2  million,  en  Amérique  et  en 
Russie  de  1  million,  en  France  de  1/2  million  de  tonnes.  Dans 
ces  conditions,  une  surproduction  gigantesque  avec  une  crise 
était  inévitable.  La  crise  fut  même  si  violente,  que  les  Syndicats 
ne  purent  servir  de  sauvegarde,  et  la  libre  concurrence  déchaî- 
née en  1901,  amena  une  série  de  faillites.  Toute  l'année  1902  vit 
se  livrer  des  luttes  pour  la  vie  et  la  mort  ;  ce  ne  fut  qu'après  la 
disparition  de  nombreuses  fabriques  qu'on  trouva  de  nouveau 
discutable  l'idée  d'une  entente  entre  les  intéressés,  et,  comme 
les  petits  Syndicats  avec  répartition  locale  n'avaient  pas  donné 
de  bons  résultats,  on  songea  à  une  combinaison  plus  ample.  Une 
réunion  de  nombreux  producteurs  de  ciment  déclara  qu'un  véri- 
table assainissement  ne  pourrait  être  obtenu  que  par  un  trust 
général  allemand  du  ciment.  Cependant  la  besogne  était  si  gi- 
gantesque et  avec  la  masse  de  fabriques  d'une  exécution  si  dif- 
ficile, qu'on  dût  l'ajourner  et  qu'on  revint  au  procédé  des  petites 
ententes  partielles.  C'est  ainsi  qu'on  a  créé  le  Syndicat  des  fa- 
briques rhénanes-weslphaliennes  à  Bochum,Ie  comptoir  de  vente 
sud  allemand  du  ciment  à  Heidelberg.  L'industrie  hanovrienne 
n'est  pas  encore  syndiquée. 

En  Allemagne,  on  attache  une  importance  toute  spéciale  aux 
phénomènes  du  marché  de  la  main-d'œuvre,  on  s'efforce  d'en  sui- 
vre attentivement  les  fluctuations  (1),  et,  dans  ce  but,  l'adminis- 
tration impériale  créa  le  Reichsarbeiisblatt.  L'initiateur  de  cette 
publication  officielle  fut  le  président  du  Bureau  impérial  de  Sta- 
tistique, le  D'  Wilhelmi,  qui  en  fit  le  moniteur  de  toutes  les  me- 
sures législatives  importantes,  d'une  portée  sociale,  allemandes 
et  étrangères,  en  même  temps  que;  l'indicateur  des  conditions  du 
marché  indigène  de  la  main-d'œuvre.  Le  Reichsarbeitsblatt  peut 
se  comparer  aux  meilleures  publications  officielles  d'Angleterre, 
de  France,  de  Belgique,  d'Australie,  des  Etats-Unis.  Les  renseî- 


(1)  Un  véritable  pionnier  dans  cet  ordre  d'idées  a  été  le  docteur  J. 
Jastrow  qni  édite  la  revenue  bimensuelle  «  der  Arheitsmarkt  »,  organe 
du  bureau  central  pour  les  rapports  concernant  le  marché  du  travail. 
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gnements  sur  le  marché  du  travail  sont  fournis  par  le  Verband 
deutscher  Arbeitsnachweise  (union  des  Bourses  du  travail),  par 
les  bureaux  des  grandes  associations  de  chefs  d'industrie,  par  les 
associations  ouvrières,  les  unions  d'employés  de  commerce,  les 
corporations  de  métiers,  ainsi  que  par  l'Union  des  Verp(legung8- 
stationen  (stations  de  secours  aux  gens  sans  place,  qui  cherchent 
du  travail,  organisées  pour  lutter  contre  le  vagabondage),  660  Ar- 
beitsnachwéise  fournissent  des  indications.  Il  s'y  ajoute  les  cais- 
ses d'assurances  contre  la  maladie  ;  on  suit  les  modifications 
dans  le  nombre  des  membres  de  ces  caisses,  qui  sont  en  relation 
avec  l'activité  du  travail.  Enfin  tous  les  trimestres,  le  Reichsar- 
beitsblatt  publie  le  tableau  du  chômage  dans  les  Syndicats  pro- 
fessionnels ;  on  espère  arriver  à  une  statistique  générale  du  chô- 
mage. 

Le  marché  du  travail  a  présenté,  en  1903,  un  aspect  plus  favo- 
rable, grâce  à  la  reprise  des  affaires.  L'activité  a  été  considérable 
dans  l'industrie  de  la  houille  durant  toute  l'année  et  dans  la  plu- 
part des  districts.  L'amélioration  s'est  faite  plus  lentement  dans 
la  sidérurgie  ;  le  second  semestre  a  été  meilleur  pour  la  construc- 
tion des  machines,  le  chômage  y  a  diminué  notablement,  grâce 
à  la  bonne  organisation  des  associations  syndicales.  Dans  l'indus- 
trie électrique,  les  arrangements  survenus  entre  les  grandes  socié- 
tés ont  eu  une  grande  importance  au  point  de  vue  de  la  main- 
d'oeuvre  qui  a  été  très  demandée.  Le  tableau  présenté  par  l'in- 
dustrie textile  a  été  moins  uniforme  ;  la  demande  a  été  meilleure 
vers  la  fin  de  Tannée.  Grâce  à  un  hiver  peu  rigoureux,  l'indus- 
trie du  bâtiment  a  été  très  active  (1). 

Pendant  les  douzo  mois  de  1003,  In  demande  d'emplois,  l'offre 
de  la  main-d'œuvre,  a  diminué  en  comparaison  des  années  anté- 
rieures. Il  en  est  de  même  si  l'on  consulte  les»  inscriptions  aux 
caisses  de  maladie  :  le  nombre  moyen  de  membres  par  caisse,  a 
progressé  de  760  (mars)  à  810  (décembre),  pour  les  hommes,  de 
324  à  332  pour  les  femmes.  Enfin  le  produit  des  timbres  pour  l'as- 
surance contre  l'invalidité  et  la  vieillesse  a  été  de  118.254.000  M. 
en  1900,  123.165.000  M.  en  1901,  127.606.000  M.  en  1902, 
134.197.000  M.  en  1903.  Avec  un  emploi  plus  intense,  le  salaire 
a  été  également  en  hausse  partielle.  Les  ouvriers  mineurs  ont  été 
les  premiers  à  en  profiter.Le  nombre  des  ouvriers  travaillant  dans 


(1)  Nous  en  avons  donné  le  tableau  au  commencement  du  chapitre 
sur  rAIlemagnc, 
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les  mines  de  charbon  a  été  de  329.000  en  1899,  361.000  en  1900, 
391.000  en  1901,  394.000  en  1902,  411.000  en  1903,  soit  17.000  ou 
4.5  0/0  de  plus  en  1903  qu'en  1902.  L'ensemble  du  salaire  net  (tous 
frais  déduits,  assurances  et  cotisations),  a  été  de  450  millions  de 
mark  contre  410  millions  en  1902,  435  millions  en  1901,  427  mil- 
lions en  1900,  366  millions  en  1899.  Le  salaire  moyen  dans  le  dis- 
trict de  Dortmund  est  de  1.205  M.  en  1903,  contre  1.131  M.,  en 
Basse-Silésie  de  827  M.,  contre  799,  en  Haute-Silésie  de  832  M., 
contre  820,  de  1.068  M.,  contre  1.053,  dans  la  Sarre. 

Dans  l'industrie  du  métal,  le  salaire  a  pu  être  maintenu,  il  y 
a  eu  cependant  réduction  de  la  durée  du  travail,  tandis  que  dans 
l'électricité,  les  salaires  ont  été  fermes.  Il  ne  faut  pas  oublier  que 
le  prix  des  principaux  articles  d'alimentation  ont  baissé  en  1903 
contre  1902,  sauf  pour  les  pommesi  de  terre,  la  viande  de  bœuf  et 
le  beurre. 

La  statistique  des  assurances  embrasse  114  corporations  dont 
66  sont  industrielles,  48  agricoles  ;  elle  s'étend  sur  5.217.291  ex- 
ploitations avec  18.289.608  assurés.  Ces  114  corporations  ont 
931  sections,  1.154  membres  des  bureaux  de  corporations,  5.882 
membres  des  bureaux  des  sections,  25.007  hommes  de  confiance, 
214  inspecteuî's  techniques,  2.589  représentants  des  ouvriers.  Il 
a  été  payé  97.213.000  M.  en  indemnités,  contre  89  millions  l'an- 
née précédente  par  les  corporations,  8.7  millions  par  les  autorités 
executives,  1.5  million  par  les  institutions  d'assurances  du  bâti- 
ment, ensemble  107.4  millions  en  1902.  La  somme  totale  avait  été 
de  98.5  millions  en  1901,  86.6  en  1900,  78.6  en  1899,  71.1  en  1898, 
63.9  en  1897,  57.1  en  1896,  50.1  en  1895,  44.2  en  1894,  38.1  en 
1893,  32.3  en  1892,  26.4  en  1891,  20.3  en  1890,  14.4  en  1889,  9.6 
en  1888,  5.9  en  1887,  1.9  en  1886.  En  1903,  les  sommes  payées  en 
indemnités  ont  été  de  118.3  millions.  Le  nombre  des  accidents  a 
progressé  pour  l'assurance  industrielle,  maritime,  de  24.436  en 
1889  à  62.451  en  1902,  pour  l'assurance  agricole,  de  7.013  à 
58.833.  En  1903,  le  nombre  des  accidents  a  été  de  130.661.  Il  y  a 
progression  considérable,  notamment  dans  l'industrie  de  la 
houille.  Voici  les  statistiques  du  bassin  de  la  Ruhr  : 


Nombre  Par  mille    Accidents  Accidents 

dp»  assurés  Accidents    assurés    dangereux      mortels 

1890 130.166  10  804   83.01  1.690   402 

1902 240.388  33.633  139.91  3.068   466 

1903 251.665  37.026  141.50  3.733    662 
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Quant  à  l'assurance  contre  rinvalidité  et  la  vieillesse,  en  1903, 
elle  s'appliquait  à  1.477.414  rentes,  sur  lesquelles  il  restait  en  vi- 
gueur au  1"*  janvier  1904,  833.944.  Il  a  été  déboursé  en  1903 
126  millions  de  mark. 

On  réclame  l'extension  de  l'assurance  aux  domestiques  et  aux 
ouvriers  agricoles  qui  ne  sont  pas  compris  dans  l'assurance  con- 
tre la  maladie.  Le  gouvernement  n'a  pas  accueilli  une  proposi- 
tion d'assurer  les  artisans  indépendants.  Les  explications  du  Se- 
crétaire d'Etat  à  l'Office  de  l'Intérieur,  Comte  de  Posadowsky, 
sont  intéressantesi,  parce  qu'elles  indiquent  les  vues  du  gouver- 
nement (séance  du  14  janvier  1904). 

((  Si  vous  soumettez  les  artisans  à  Tassurance  obligatoire,  a-t~il  dit, 
les  commerçants,  et  il  existe  parmi  eux  de  petits  commerçants  avec  un 
avenir  incertain,  réclameront  la  même  mesure,  puis  vendront  les 
paysans.  Si  vous  étendez  Tassurance  aux  négociants,  aux  fabricants, 
aux  paysans,  alors  les  artistes  et  les  savants  ont  un  droit  analogue; 
leur  avenir  aussi  est  très  incertain,  ils  vivent  de  leur  talent.  Ajoutez 
encore  les  pharmaciens  et  les  médecins...  Si  vous  abandonnez  le  terrain 
solide  où  Ton  s'est  placé  au  début,  si  vous  faites  ce  pas  en  avant  d'é- 
tendre l'assurance  obligatoire  réservée  jusqu'ici  aux  ouvriers,  à  des 
gens  ayant  une  existence  indépendante,  individuelle,  qui  se  croient  la 
force  d'être  indépendants,  rien  ne  pourra  vous  arrêter  plus  tard  : 
vous  devrez  étendre  l'assurance  à  tous  les  citoyens  qui  n'ont  pas  un 
revenu  déterminé  et  certain.  » 

Comme  on  Ta  dit  dans  le  volume  du  Marché  Financier  en  1902- 
1903,  la  besogne  qui  est  la  plus  proche  sur  le  terrain  de  l'asisu- 
•ance  d'Etat,  c'est  celle  des  veuves  et  des  orphelins  ;  on  voudrait 
îussi  mettre  en  branle  l'assurance  contre  le  chômage.  Cette  der- 
aière  aura  une  importance  d'autant  plus  grande  que  les  conflits 
entre  ouvriers  et  chefs  d'industrie  s'accentuent  de  plus  en  plus. 
L'année  1903  a  vu  deux  grandes  grèves,  à  côté  de  beaucoup  de 
petites.  Celle  des  ouvriers  du  métal  à  Berlin,  celle  des  ouvriers 
et  ouvrières  de  l'industrie  textile  à  Crimmitschau.  Dans  cette  der- 
nière grève,  une  grande  partie  de  l'opinion  publique  était  favora- 
ble aux  ouvriers  et  la  demande  de  la  journée  de  dix  heures  pour 
les  femmes,  qui  était  au  premier  rang  des  revendications,  est  ad- 
mise, en  général,  comme  justifiée.  Néanmoins,  les  deux  grèves 
ont  tourné  contre  les  ouvriers.  De  toutes  parts,  on  a  exprimé  le 
désir  de  trouver  le  moyen  d'éviter  ces  conflits  dangereux  par  des 
accords  contractuels  entre  employeurs  et  employés, ainsi  que  par 
l'application  de  l'arbitrage.  L'institution  des  Gewerbegerichic 
(tribunaux  industriels),  est  considérée  comme  exerçant  une  ac- 
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lion  bienfaisante  en  vue  de  la  conciliation.  Le  tribunal  industriel 
de  Berlin  en  1902-3  a  été  saisi  de  11.739  plaintes,  dont  plus  de 
la  moitié  ont  pu  être  arrangées  par»  conciliation  à  Tamiable, 
11.093  plaintes  émanaient  des  ouvriers  (1). 

Une  conséquence  de  la  grève  de  Crimmitschau  a  été  un  mou- 
vement parmi  les  patrons  en  vue  de  constituer  une  organisation 
défensive  s'étendanl  sur  toute  TAllemagne  pour  empêcher  les 
grèves.  Cette  organisation  risque  d'exaspérer  encore  les  conflits, 
surtout  si  Ton  ne  se  montre  pas  très  scrupuleux  dans  le  choix 
des  moyens. 

Il  se  fait  jour  actuellement,  dans  les  cercles  autorisés, 
une  conviction  que  l'on  devrait  faciliter  les  tentatives  légales 
d'organisation  ouvrière,  en  vue  de  l'amélioration  de  la  condition 
matérielle.  Même  les  Gewerkschalten  (Syndicats  ouvriers),  qui 
nagent  dans  les  eaux  socialistes,  sont  jugés  avec  plus  de  justice 
qu'il  y  a  quelques  années.  Le  nombre  des  membres  aurait  aug- 
menté de  140.000  en  1903  et  serait  aujourd'hui  de  900.000.  Dans 
le  rapport  de  la  Generalcommission  der  Gewerkschalten^  on  re- 
lève les  bonnes  relations  avec  le  Bureau  impérial  de  statistique. 
Sans  s'exagérer  l'importance  de  la  chose,  on  y  voit  cependant 
comme  une  indication  qu'on  ne  pourra  à  la  longue  refuser  de  re- 
connaître la  personnalité  juridique.  Et  de  fait,  cette  reconnais- 

(1)  A  Berlin,  il  y  a  eut  une  grève  des  (c  écriveurs  d'adresses»,  qui  a 
port4  sur  300  à  400  personnes.  Ils  ont  réclamé  33  0/0  d'augmentation  de 
salairesjils  gagnaient  8  à  10  M.  par  semaine  et  travaillaient  8  1/2  heu- 
res par  jour,disaient-ils  ; — les  patrons  prétendaient  que  le  gain  était  de 
14  M.  60.  En  fin  de  compte,  les  écriveurs  ont  obtenu  25  à  28  0/0  d'aug- 
mentation. Le  personnel  des  omnibus  a  été  moins  heureux  dans  une 
grève  qui  a  éclaté  en  septembre  et  qui  a  été  marquée  par  de  sérieux 
désordres.  La  grève  a  fini  le  6  octobre  par  la  soumission  du  personnel. 
La  question  en  jeu  dans  le  conflit  entre  les  ouvriers  du  métal  et  leurs 
patrons  était  de  savoir  dans  quelle  mesure  il  est  permis  d'étendre  le 
lock  out  aux  ouvriers  qui  ne  sont  pas  engagés  dans  la  grève.  Cest  un 
moyen  de  combat  :  dans  une  exploitation  un  peu  compliquée^  la  grève 
de  certains  ateliers,  de  certaines  équipes,  peut  obliger  le  patron  de 
suspendre  le  travail  de  toute  l'usine.  Il  no  faut  user  de  cette  mesure 
qu'à  la  dernière  extrémité.  L'Association  centrale  des  ouvriers  du  métal 
avait  voulu  imposer  des  conditions  nouvelles  de  salaire,  auxquelles  les 
petites  maisons  se  soumirent,  mais  que  rejetèrent  les  grandes  entre- 
prises. Celles-ci  fermèrent  leurs  ateliers;  on  estime  le  nombre  des  ou- 
vriers ne  travaillant  pas  entre  7.000  et  10.000.  La  fermeture  des  ate- 
liers fut  un  coup  très  dur  pour  la  Caisse  des  grévistes,  qui  déboursa 
80.000  M  par  semaine,  tandis  que  les  fabricants  s'entr'aidèrent.  La 
grève  finit  au  bout  de  8  semaines  1/2. 

On  a  enregistré  à  Berlin  227  grèves  en  1899,  171  en  1900,  87  en 
1901,  133  en  1902,  180  en  1903  (neuf  mois). 
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sance  de  la  personnalité  des  Syndicats  professionnels  devra  faire 
Tobjet  des  travaux  des  autorités  législatives. 

Il  est  intéressant  de  signaler  ce  qui  a  été  fait  pour  le  logement 
des  ouvriers  de  l'Etal.  En  Prusse,  depuis  huit  ans,  44  millions 
de  mark  ont  été  mis  à  la  disposition  des  autorités  compétentes 
pour  loger  des  ouvriers  et  des  employés  mal  payés.  Cette  somme 
a  été  employée  comme  suit  : 

1*0  ur  Pour 

des  coiislruclions      des  avances  Total 

Administration  des  chem.de  fer.M  21.883.038     11.537.3C0  33.420.398 

—  construction    ..  809.969           —  809.969 
des  mines 4.883.619    1.888.600  6.072.119 

—  de   l'intérieur..  »             3.495.100  3.495.100 


26.676.526     16.221.060    43.797.586 


Les  avances  ont  été  faites  à  des  Sociétés  de  construction,  for- 
mées par  les  ouvriers  et  employés  de  TEtat. 

Dans  l'Empire,  Tamélioration  du  logement  est  facilitée  par  les 
prêts  à  bas  intérêt  que  font  les  corporations  d'assurance  sur 
leur  fortune  particulière. Il  avait  été  avancé  au  31  décembre  1903: 

Pour  construire  des  logements  ouvriers M     118.393.391 

Pour  le  crédit  agricole 69.585.052 

Pour  construire  des  hôpitaux,  maisons  de  couvalchcence.     148.873.087 


336.851.630 


Le  développement  de  Tindustrie  maritime,  armement  et  cons- 
truction, a  été  plutôt  favorable  en  1903.  Les  deux  grandes  Com- 
pagnies de  navigation  à  Hambourg  et  à  Brème,  par  leur  contrat 
avec  le  trust  de  l'Océan,  se  sont  assuré  un  avenir  en  apparence 
dépourvu  de  concurrence,  elles  ont  mis  le  temps  à  profil  pour 
consolider  leur  situation  non  pas  tant  par  l'agrandissement  de 
leur  entreprise  que  par  la  répartition  du  risque  inhérent  à  de  si 
gigantesques  exploitations  sur  le  globe  tout  entier..  En  ce  qui 
concerne  la  réglementation  de  la  navigation  vers  l'Extrême- 
Orient,  le  Norddeutsche-Lloyd  et  la  Hamburg-Amerika  se  sont 
entendus  pour  que  le  Lloyd  prît  à  lui  seul,  la  ligne  postale  d'Ex- 
trême-Orient, tandis  que  la  Hamburg-Amerika  se  charge  de  la 
ligne  de  cargo-boals  ;  toute  concurrence  est  ainsi  exclue.  Le  tra- 
fic a  été  meilleur  dans  cette  direction,  l'exportation  allemande 
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ayant  augmenté.  Dans  le  cabotage  asiatique,  la  ligne  Hamburg- 
Amerika  a  organisé  une  nouvelle  ligne  entre  Hongkong  et  Shan- 
ghaï. Elle  entretient  neuf  lignes  régulières  à  destination  des  An- 
tilles et  du  Mexique  ;  le  mouvement  sur  les  lignes  sud-améri- 
caines a  augmenté.  L'arrangement  que  la  Compagnie  hambour- 
geoise  a  conclu  avec  le  chemin  de  fer  de  Kansas  Gity-Mexico  and 
Orient  es*  très  important  :  cette  Compagnie  de  chemin  de  fer, 
dont  le  réseau  sera  achevé  dans  deux  ans,  garantit  un  service 
direct  de  voyageurs  et  de  marchandises  de  TOcéan  Atlantique  à 
travers  le  Mexique,  sur  TOcéan  Pacifique  jusqu'en  Extrême- 
Orient.  Il  faut  mentionner  encore  la  constitution  d'une  ligne  de 
paquebots  entre  les  ports  Scandinaves  et  New-York  et  Boston  qui 
a  élé  décidée  par  le  Syndicat  des  lignes  du  Nord-Atlantique.  Ce 
service  sera  partagé  entre  la  HoUand-Amerika,  le  Norddeutsche 
Lloyd  et  la  Red  Star  ;  la  décision  a  été  prise  après  que  la  Cunard 
line  se  fût  retirée  de  l'entente,  la  ligne  anglaise  ayant  voulu  en- 
treprendre la  lutte  contre  les  autres. 

La  Hamburg-Amerikanische  Packetfahrt  Gesellschaft,  dont  le 
capital  a  été  porté  en  1901  de  80  à  100  miIlions,a  eu  comme  béné^ 
fices  des  voyages  17.7  millions  de  mark  en  1903,  contre  14.1 
en  1902  ;  17.8  en  1901,  21,4  en  1900  ;  les  bénéfices  totaux  ont  été 
de  23.4  millions  contre  19.0  millions  de  mark  en  1902,  22.1  en 
1901  et  25.2  en  1900. 

Après  distraction  des  frais  généraux,  des  intérêts  de  la  dette 
d'obligations,  il  reste  une  somme  de  20.306.000  mark  comme 
bénéfices  d'exploitation,  dont  11.262.000  mark  sont  employés 
comme  amortissement  des  bateaux,  contre  8.846.000  mark  en 
1902.  Après  d'autres  amortissements  de  783.000  mark  et  dotation 
du  compte  renouvellement  de  1.786.000  mark,  il  reste  6  millions 
de  mark.  Le  dividende  est  de  6  0/0  contre  4  1/2  en  1902,  6  0/0 
en  1901,  10  0/0  en  1900. 

Le  rapport  ne  souffle  mot  des  avantages  que  devait  apporter 
à  la  Société  l'entente  avec  le  Morgan-Trust  (Trust  de  l'Océan). 
Il  en  avait  été  beaucoup  parlé  dans  le  rapport  précédent  ;  comme 
le  dividende  est  de  6  0/0,  il  n'y  a  rien  à  payer.  Les  transports  de 
voyageurs  se  sont  sensiblement  élevés. 

L'administration  croit  pourtant  pouvoir  compter  pour  Tave- 
nir  sur  un  mouvement  normal  de  voyageurs. 

Les.  bateaux  de  la  Société!  ont  effectué  pendant  Fexercice 
écoulé,  940  voyages  circulaires,  contre  853  en  1902  ;  ils  ont 
porté  304.346  voyageurs  (261.238)  et  4.800.000  tonnes  de  mar- 
chandises (4.340.000).  Entre  la  Hambourg- America  et  la  ligne 
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Cunard  un  conflit  d*inlérôt  a  éclaté  sur  la  question  du  trans- 
port des  voyageurs  et  il  paraît  peu  probable  qu'une  lutte  de  tarif 
puisse  être  évitée.  La  Société  allemande  a  pris  des  mesures  afin 
de  pouvoir  soutenir  avec  succès  la  concurrence  de  la  ligne  an- 
glaise. 

Le  Norddeutscher-Llo'yd  dont  le  capital  a  été  également  porté 
de  80  à  100  millions,dislribuc  pour  1903,0  0/0  de  dividende  contre 

0  en  1902,  6  0/0  en  1901,  8  1/2  en  1900.  Le  bénéfice  brut  a  été 
de  26.5  millions  en  1903  contre  19.4  en  1902  ;  le  transport  trans- 
atlantique a  rapporté  19  millions,  le  service  postal  subventionné 

1  million.  Il  a  été  payé  2.4  millions  aux  obligations,  1.9  million 
d*impôt,  14.2  millions  en  amortissement,  1.3  au  fonds  d'assu- 
rance. 

Les  chantiers  allemands  ont  abaissé  leurs  prix,  afin  d'obtenir 
des  commandes.  En  1903,  il  a  été  construit  par  eux  : 

229  navires  à  vapeur  d'ensemble 259.683  T.  brut. 

278  navires  à  voile  d'ensemble 45.628        — 

C'est  une  augmentation  de  2  navires  à  vapeur  et  de  47.400  T. 
sur  1902,  une  diminution  de  2  voiliers  et  de  13.000  T.  Au  com- 
mencement de  1904,  il  y  avait  en  construction  128  navires  à  va- 
peur avec  183.690  T.  contre  121  avec  255.977  en  1902,  142  avec 
317.080  T.  en  1901,  152  avec  321.397  T.  en' 1900  ;  —  en  voiliers 
il  y  avait  sur  chantier  78  avec  42.013  T.,  contre  114  avec  22.310 
tonnes  en  1902,  94  avec  30.190  T.  en  1901. 

Afin  d'apprécier  Taccroissement  de  la  marine  de  commerce 
allemande,  il  faut  déduire  12  navires  de  guerre  avec  28.526  T. 
qui  ont  été  achevés  en  1903,  et  16  navires  de  guerre  avec  75.770 
tonnes  en  construction  au  début  de  1904  ;  il  faut  déduire. 28.493 
tonnes  de  bâtimenlsi  fluviaux  achevés,  et  8.731  en  construction. 
Après  ces  déductions,  et  en  tenant  compte  parmi  celles-ci  de  na- 
vires spéciaux  comme  remorqueurs,  allèges,  dragues,  brise-gla- 
ces, on  arrive  au  résultat  suivant  :  les  chantiers  allemands  ont 
construit  : 

En  1903,  94  navires  à  vapeur  avec  217.329  T.  ;  18  voiliers  avec  8.799  T. 
—  1902,55  —  —  161.833  T.;  13  -  11.525 T. 

Ils  avaient  en  construction  au  commencement  de  : 

1903,  60  navires  à  vapeur  avec  101.895  T.  ;     9  voiliers  avec  1.507  T. 

1904,  50  —  —  177.351  T.  ;  15  —  7.958  T. 
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Des  navires  construits  en  1903,  9  navires  à  vapeur  avec  15.29(5 
tonnes  étaient  pour  compte  étranger,  contre  8  avec  20.811  T.  en 
1902.  Il  n'a  pas  été  construit  de  navires  de  guerre  étrangers  en 
1903. 

Les  armateurs  allemands  ont  fait  construire  à  l'étranger  : 

En  1903,    7  navires  à  vapeur  avec  27.731  T. 
—      16  navires  à  vapeur  avec  37.374  T. 

Quatre  navires  à  vapeur  avec  27.270  T.  y  sonl  en  construclion, 
contre  2  avec  3.000  T.  en  1903  (1). 

L'organisation  de  la  navigation  intérieure  en  Allemagne  a  été 
un  incident  notable  de  l'année.  Tout  comme  on  avait  vu  des  ac- 
cords s'établir  sur  l'Océan,  entre  les  grands  armateurs  dans  les 
années  précédentes,  il  a  été  conclu  des  ententes  sur  le  Rhin  et 
sur  l'Elbe.  On  avait  essayé  antérieurement  déjà  de  régler  en 
commun  le  prix  des  transports  sur  le  Rhin,  mais  sans  succès. 
Par  suite  du  mauvais  résultat  obtenu  en  1902  et  dans  les  années 
précédentes,  on  a  fini  par  s'entendre  pour  mettre  un  terme  à 
une  situation  intolérable.  On  a  créé  l'Association  des  entreprises 
de  transport  rhénanes  à  Mannheim.  Elle  embrasse  toutes  les  en- 
treprises principales  qui  assurent  les  communications  entre  les 
ports  maritimes  et  les  ports  du  Ilaut-Rhin.  C'est  une  convention 
de  prix,  qui  tend  à  conserver  un  fret  rémunérateur  ;  plus 
tard,  peut-être,  cherchera-t-on  à  régler  l'exploitation.  Une  en- 
tente a  été  créée  à  Ruhrort  sous  le  nom  de  Vereinigle  Schlepp- 
reederei  (remorqueurs),  qui  règle  les  prix  et  doit  durer  jusqu'en 
1910.  La  première  entente  veut  régler  le  prix  du  transport  glo- 
bal, y  compris  le  remorquage  ;  la  seconde  ne  s'occupe  que  de 
celui-ci,  de  Ruhrort  aux  ports  du  Haut-Rhin. 

Sur  l'Elbe,  on  avait  eu  l'expérience  que  de  semblables»  arran- 
gements fonctionnent  assez  mal.  Aussi,  depuis  quelques  années, 
s'y  est-il  constitué  une  sorte  de  trust  :  les  trois  entreprises  les 
plus  puissantes  :  die  Ketle,  die  Vereinigten  Elb-und  Saleschiffer, 


(1)  Les  chiffres  donnés  par  le  Consul  de  France  à  Brème  diffèrent; 
d'après  M.  Bœufé,  les  40  chantiers,  grands  et  petits,  qui,  de  Ham- 
bourg à  Ëmdem,  sont  disséminés  le  long  du  littoral  allemand  de  la  Bal- 
tique et  de  la  mer  du  Nord,  avaient  en  construction,  à  la  fin  de  1903, 
149  navires  jaugeant  321.900  tonnes,  d'une  puissance  de  297.700  che- 
vaux-vapeur. On  distinguait  parmi  ces  navires,  6  cuirassés,  3  grands 
croiseurs,  4  petits  croiseurs,  10  paquebots,  64  cargo-boats,  15  remor- 
queurs, 11  vapeurs  de  pêche,  7  petits  vapeurs  pour  passagers,  1  drague, 
1  dock,  17  voiliers  et  10  autres  bâtiments. 

B.  32 


Digitized  by 


Google 


408  LE  MARCHÉ  FINANCIER  EN  1903 

die  Nordwesl  Bôhmische,  qui  avaient  conclu  entre  elles  el  avec 
trois  sociétés  plus  petites  une  convention  sur  les  prix,  fatiguées 
de  rinsuccès  permanent  de  l'entente,  ont  formé  un  trust  :  l'une 
des  trois  sociétés  a  liquidé  et  a  été  absorbée  par  la  seconde  qui 
a  également  acquis  toutes  les  actions  de  la  Compagnie  autri- 
chienne. On  espère  que  l'unité  de  direction  et  la  suppression  de 
la  concurrence  permettront  de  réduire  les  frais  d'exploitation 
sans  qu'on  ait  à  augmenter  le  prix  du  transport. 

Le  développement  de  la  navigation  intérieure  en  Allemagne, 
n'est  pas  mauvais,  bien  que  le  projet  du  Millellandkanal  (canal 
du  centre),  soit  ajourné,  du  moins  dans  son  exécution  totale.  La 
résistance  des  agraricns  a  réussi  :  le  discours  du  trône  parle 
bien,  à  l'ouverture  du  Landtag,  d'un  projet  de  loi  concernant  les 
canaux,  mais  c'est  un  canal  du  centre  bien  réduit.  Le  morceau 
de  Magdebourg  à  Hanovre,  qui  peut  être  considéré  comme  la 
partie  principale  du  canal,  établissant  la  jonction  du  réseau  flu- 
vial de  l'Est  et  de  l'Ouest,  ne  doit  pas  être  exécuté  pour  le  mo- 
ment. Les  intéressés  dans  la  navigation  intérieure  ont  vu  avec 
regret  cette  perspective(l).  On  peut  avoir  une  idée  de  ce  que  se 
rait  un  vrai  canal  du  centre,  allant  de  l'Est  à  l'Ouest,  par  les 
statistiques  du  Dortmund  Emskanal  en  1903.  Le  mouvement  du 
port  de  Dortmund  a  progressé  de  241.067  T.  à  373.180  T.,  soit 
55  0/0  ;  Emden  a  eu  un  mouvement  de  750.000  T.,  soit  une  plus- 
value  de  46  0/0.  Des  travaux  considérables  y  sont  exécutés. 


(1)  Les  nouveaux  projets,  déposés  au  Landtag  prussien  en  avril  1904 
constitue  une  demi  capitulation  du  gouvernement.  Le  tout  primitif  a 
été  divisé  en  cinq  projets  distincts  dont  le  dernier  seul  a  trait  à  la 
construction  des  canaux.  Les  quatre  premiers  ont  pour  but  de  remédier 
aux  inondations  par  la  régularisation  des  cours  d'eau*  Le  premier  pré- 
voit une  dépense  de  60.800.000  mark  pour  la  régularisation  de  TOder 
inférieur,  du  Havel  et  de  la  Sprée,  le  second,  une  dépense  de  2.330.000 
mark  pour  des  améliorations  fluviales  dans  la  province  de  Brandebourg 
et  dans  la  partie  du  bassin  du  Havel  comprise  dans  la  province  de  Saxe. 
Le  troisième  projet  a  trait  à  la  régularisation  de  TOder  moyen  et 
supérieur^  pour  laquelle  60  millions  sont  demandés.  Quant  au  quatri^e, 
il  contient  des  mesures  générales  s' appliquant  à  tous  les  territoires  ex- 
posés au  danger  d'inondation.  Le  cinquième,  le  seul  qui  ait  trait  à  la 
construction  de  canaux  inter-fluviaux  ,  comporte  une  dépense  de 
280.200.000  mark,  dont  197.100.000  seront  consacrés  à  une  partie  seule- 
ment du  caual  de  rElt>e  au  llhin,  dont  l'ensemble  est  ainsi  provisoire- 
ment abandonné.  Le  reste  sera  consacré  au  canal  Berlin-Stettin,  à 
Tamélioration  du  canal  de  POder  à  la  Vistule  et  à  quelques  autres  tra- 
vaux secondaires. 
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Les  agrariens  sont  parvenus  à  éveiller  de  nouvelles  appréhen- 
sions en  réclamant  des  droits  de  péage  sur  les  voie»  naturelles  ; 
des  autorités  gouvernementales  ont  malheureusement  fait  cause 
c(Mnmune  avec  les  agrariens  en  cette  circonstance.  Le  danger  ne 
semble  cependant  pas  inmiinenl. 


«  • 

Les  statistiques  du  commerce  extérieur  de  l'Allemagne  en  1903 
confirment  l'amélioration  que  Ton  a  constatée  dans  le  commerce 
et  l'industrie  du  pays.  La  plus-value  des  exportations  qui  avait 
été  de  300  millions  de  mark  en  1902,  a  été  de  283  millions  en 
1903,  celle  des  importations  est  de  493  millions.  Si  l'on  com- 
mence par  les  quantités,  on  trouve  en  tonnes  (1)  : 

Imporlalion»  M  spoliations 

1903 47.034.065  38.279.707 

1902 43.335.662  35.029.560 

1901 44.304.577  32.362.589 

1900 45.711.999  32.681.747 

1899 44.652.288  30.403.226 

1898 42.729.839  30.094.318 

1897 40.162.317  28.019.949 

1896 36.410.257  25.719.876 

Les  importations  ont  progressé  de  30.4  millions  de  tonnes  en 
1896  à  45.7  millions  en  1900,  elles  fléchissent  en  1901  et  1902  ; 
le  chiffre  de  1903  marque,  de  nouveau,  un  progrès  considérable  ; 
le  terrain  perdu  est  regagné  amplement.  Pour  les  exportations, 
le  fléchissement  ne  s'est  produit  que  pour  une  seule  année  (1901) 
et  les  ventes  de  l'Allemagne  à  l'étranger  sont  en  plus-values  de 
3.2  millions  de  tonnes  sur  1902,  de  12  millions  sur  1896.  Pour 
les  valeurs,  le  tableau  est  en  millions  de  mark  (2)  : 


{i)  En  Allemagne,  pour  chaque  article  de  la  nomenclature  douanière, 
la  valeur  moyenne  est  fixée  annuellement,  sous  la  direction  de  FOf' 
fice  impérial  de  statistique  par  une  commission  d'experts  qui  se  ron« 
seigne  auprès  des  Chambres  de  Commerce  et  des  plus  notables  com- 
merçants. Les  prix  fixes,  distincts  à  l'entrée  et  à  la  sortie,  représen- 
tent la  valeur  de  la  marchandise  au  moment  où  elle  passe  la  frontière. 

Les  chiflFros  définitifs  peuvent  varier;  en  1902,  il  y  a  eu  une 
correction  de  95  millions  de  plus  aux  importations,  une  diminution  de 
194  millions  aux  exportations. 
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ImporUlioM 

EipotUiiont 

6.298.89 

5.095.13 

5.806.78 

4.812.88 

5.710.84 

4.512.65 

6.042.99 

4.752.60 

5.788.63 

4.868.81 

5.439.78 

4.010.57 

4.864.64 

8.786.24 

4.567.95 

3.753.82 
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1903. 

1902 

1901 

1900 

1899 

1898 

1897 

1896 

L'exportation  a  dépassé,  pour  la  première  fois,  en  1903,  le 
cinquième  milliard.  De  1880  à  1891,  la  moyenne  des  exportations 
est  de  3.279  millions  de  mark  ;  durant  ces  douze  années,  le  chif- 
fre le  plus  élevé  a  été  de  3.409  millions  en  1890,  suivi  d'un  recul 
à  3.339  millions  en  1891,  à  3.150  millions  en  1892.  C'est  alors 
que  se  conclurent  les  traités  avec  rAulriche-Hongric,  la  Bel- 
gique, rilalie  ;  puis  vint  Tintermède  fâcheux  d'une  guerre  doua- 
nière avec  la  Russie  (août  180:^,  mars  1894)  ;  mais,  à  partir  de 
la  conclusion  du  traité  avec  la  Uussie,  l'essor  est  ininterrompu. 
L'exportation  a  atteint  5.099  millions  de  mark  en  1903,  soit  1.800 
millions  de  plus  qu'il  y  a  vingt  ans.  Pendant  les  douze  années 
écoulées  depuis  1892,  la  population  allemande  a  augmenté  de 
8.300.000  habitants.  Il  a  fallu  pourvoir  à  leurs  besoins,  la  con- 
sommation intérieure  s'est  développée,  l'importation  a  progressé 
et  aussi  l'exportation.  L'écart  entre  les  importations  et  les  ex- 
portations» est  de  1.200  millions  de  mark  en  faveur  des  premiè 
res,  mais  il  est  couvert  aisément  et  au  delà  par  les  exportations 
invisibles,  c'esft-à-dire  par 'les  encaissements  de  bénéfices  pour 
les  services  de  transport  maritime,  pour  les  intérêts  de  capitaux 
placés  au  dehors.  Si  Ton  analyse  l'importation,  on  voit  qu'elle 
comprend  des  articles  de  première  nécessité  (1). 

Si  l'on  compare  les  deux  dernières  années,  on  voit  que  l'ex- 
portation est  en  plus-value  de  382  million»  de  mark  en  1903,  l'im- 
portation de  493  millions.  Mais  ces  chiffres  sont  sujets  à  correc- 
tions ;  en  1902,  les  chiffres  provisoires  ont  été  diminués  de 


(1)  En  1902,  sur  5.806  millions  de  marchandisees  importées,  en  Alle- 
magne, los  matières  premières  pour  Tindustrie  représentent  2.560  mil- 
lions; les  matières  alimentaires,  1.969;  les  produits  fabriqués,  1.103; 
les  métaux  précieux,  174.  Quant  à  Texportation,  elle  comprend 
1.162  millions  de  matières  premières,  3.089  millions  de  produits  fabri- 
qués, 427  millions  de  produits  alimentaires,  135  millions  de  métaux 
précieux.  (Voir  V appendice,) 


Digitized  by 


Google 


415.187 

396.032 

1.206.689 

1.219.889 

268.918 

400.657 

7.314.330 

7.571.286 

271.233 

242.464 

7.323.362 

7.251.454 

4.490.678 

5.073.144 

89.799 

73.499 

7.495 

6.513 

14.805.236 

15.000.573 

225.620 

200.941 

1.143.352 

1.118.244 

1.029.640 

1.087.757 
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194  millions  aux  exportations  et  majoré»  de  95  millions  aux  im- 
portations. Si  nous  considérons  le  détail  des  importations  noug 
trouvons  en  quantités  (tonnes)  : 

1903  1002  1901 

C!otoii  et  ouvrages  en  coton 457.418 

Drogues  et  prod.pharmaoeutiques.  1.163.272 

Fer  et  ouvrages  en  fer 316.^^ 

Terre,  minerai,  métaux  précieux.  8.791.463 

Lin    262.769 

Céréales    7.719.954 

Bois  et  ouvrages  en  bois 6.387.139 

Cuivre  et  ouvrages  en  cuivre 100.299 

Soie  et  soieries 7.783 

Houille,   ookes 15.316.314 

Laine  et  ouvrages  en  laine 234.111 

Pétrole    1.226.828 

Pierres  et  ouvrages  en  pierres...  1.063.121 

L'augmentation  de  l'importation  du  colon  est  due  à  la  hausse 
de  celte  matière  textile.  Il  est  probable  que  les  rectifications  de 
l'administration  grossiront  encore  le  chiffre.  L'importation  du 
fer  et  des  ouvrages  en  fer  que  la  crise  avait  fait  reculer  est  de 
nouveau  en  reprise  en  1903.  On  remarque  des  plus-values  pour 
les  terres,  minerais,  bois,  céréales,  drogues,  matières  colorantes. 
Les  exportations  sont  en  progrès  sérieux  pour  les  drogues,  les 
fers,  les  terres,  les  céréales,  les  instrumeiils,  les  machines,  les 
voilures,  les  charbons,  le  pétrole,  etc. 

Les  principales  importations  ont  été,  en  millions  de  mark  : 

1903  1902  1901 

Déchets   109.67 

Cotons  et  ouvrages  en  cotons 506.12 

Drogues,  couleurs 267.41 

Fer,   ouvrages  en   fer 57.22 

Terres,  minerais,  métaux  précieux 522.90 

Lin    126.44 

Céréales    1.043.42 

Cuirs  et  peaux 292.28 

Pliunes,   cheveux,   soie 56.76 

Bois    299.97 

Instruments,  machines 62.72 

Cuivre  et  ouvrages  en  cuivre 120.63 

Caoutchouc   76.26 

Mercerie    39.52 

Cuir  et  ouvrages  en  cuir 66.54 


87.36 

94.52 

427.61 

396.41 

263.39 

267.61 

51.83 

66.56 

356.66 

498.52 

113.74 

108.28 

1.013.41 

986.39 

259.00 

213.82 

57.63 

47.86 

262  27 

262.21 

57.59 

77.31 

109.01 

113.55 

73.26 

60.02 

40.16 

37.37 

64.38 

56.20 
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Toile,  fil  de  lin 29.64  26.64  30.54 

Produits  d'arts  et  littérature 49.19  46.93  43.64 

Epicerie,   confiserie 726.04  728.70  719.20 

Huiles    258.29  261.10  249.88 

Pétrole   101.23  93.11  91.98 

Soie   et   soieries... 192.49  192.00  169.70 

Pierre  et  ouvrages  en  pierre 44.72  46.15  46.01 

Houille,   coke 169.39  163.23  179.97 

Animaux,   produits  animaux 209.96  206.19  187.89 

Bétail    219.72  201.60  164.74 

Laine  et  ouvrages  en  laine 485.91  460.60  386.00 

Ëtain  et  ouvrages  en  étain 34.68  34.06  30.60 

La  plus  forte  plus-value  (IG7  niillions)  est  celle  dos  terres,  mi- 
nerais, métaux  précieux,  Tor  monnayé  et  brut  entre  ici 
pour  142  millions  de  plus  (,u'en  1902.  La  hausse  du  coton  se 
reflète  dans  la  plus-value  do  78  millions  pour  la  matière  pre- 
mière et  les  ouvrages  en  colon.  On  remarque  ime  progression 
pour  d'aulresi  textiles,  pour,  los  céréales,  les  peaux,  le  bois,  le 
cuivre,  le  pétrole,  le  bétail,  les  laines. 

La  valeur  des  oxporlations  on  millions  de  mark  a  été  : 

1903  lOOi  1901 

Ckiton,  ouvrage  en  coton 376.12 

Drogues,   couleurs 400.16 

Fers,  ouvrages  en  fer 658.26 

Terres,  minerais,  métaux  précieiix 192.86 

Céréales    137.05 

Verre  et  verrerie  62.01 

Cheveux,   plumes,   soie 36.70 

Peaux  et  cuir 122.47 

Bois  130.82 

Houblon    24.65 

Instruments,   machines,   voitures 286.98 

Caoutchouc 62.82 

Vêtements,    linge,   mode 169.20 

Cuivre  et  ouvrages 142.41 

Cuir    164.86 

Fil  de  lin,  toile 38.39 

Prod.  littéraire  et  artistique 211.85 

Epiceries   312.60 

Huiles,    graisses 60.12 

Papier,  ouvrages  en  papier 129.43 

Soie,   soieries 186.63 

Savon,   parfumerie 20.36 

Houille,   coke 296.89 

Pierres,  ouvrages  en  pierre 39.71 

Laine,  ouvrages  en  laine 382.37 

Zinc  et  ouvrages 38.29 


339.28 

287.27 

380.63 

361.78 

603.38 

617.26 

206.27 

166.23 

109.01 

121,44 

48.01 

48.88 

38.98 

32.66 

137.40 

120.31 

124.97 

131.21 

26.40 

14.60 

266.70 

279.98 

50  » 

44.77 

160.22 

162.10 

120.24 

123.79 

153.37 

137.15 

35.17 

33.68 

197.27 

176.72 

316.04 

350.78 

47.19 

42.30 

109.32 

103.78 

180.99 

164.74 

17.05 

17.02 

267.58 

272.76 

38.06 

36.80 

368.82 

336.36 

39.66 

31.01 
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Il  y  a  fléchissement  pour  les  terres,  rainerais,  mélaux  pré- 
cieux, peaux  et  cuirs.  Les  autres  groupes  sont  plus  ou  moins 
en  progrès  sérieux.  Les  statistiques  douanières  allemandes  mon- 
trent la  raison  de  Tanxiété  avec  laquelle  l'industrie  et  le  com- 
merce suivent  le  développement  dos  négociations  entamées  avec 
les  autres  pays  et  la  nécessité  de  préserver  les  débouchés  exis- 
tants. L'industrie  du  fer  tient  la  première  place  par  la  valeur 
des  produits  exportés  ;  on  sait  le  rôle  des  groupements  (cartels 
et  syndicats)  dans  cette  sortie  forcée  des  produits  sidérurgiques. 

1903  1902  11)01  1900 

Exportaiious  Quintaux  Quintaux  Quintaux  Quintaux 

Charbon,  Cokes i08.7li.08«  i90.i20.4i4  179.183.519  181.188.507 

TerrM,  Minerai»,  MéUux  précieux.  6S. 175.445  55.420.770  51.890.488.  59.liil.43G 

Fer,  Ouvrages  en  fer 34.799.906  33.090.070  23.472.114  15. 485. .577 

Drogues,  ProduiUphara., Couleurs  9.891.97i  9.049.169  8.895.198  8.342.294 

Bois,  Ouvrages  en  bois 6.467.605  6.282.265  6.033.241  6.150.864 

Ouvrages  ea  poterie 4.520.889  .4.030.966  3.625.098  4.271.062 

lostrumenU,  Machines,  Voitures . .  3.056.742  2.693.212  2.894.428  2.956.010 

Ouvrages  en  papier  et  carton 2.451.294  i. 359. 250  1.877.332  2.171.085 

Verre  et  Verrerie 1.559.210  1.392.385  1.297  198  1.367.925 

Cotons  et  ouvrages  en  coton 1.251.593  1.158.402  997.312  1.061.660 

Laine  et  Lainages 878.629  85.S.I86  806.379  769.704 

Zinc  et  ouvrages  en  xinc 851.836  895. 5S6  730.102  709.5.38 

Cuivre  et  ouvrages  en  cuivre 801. 8li  626.355  598.820  644.147 

Mercerie 423,884  400.804  402.739  400.526 

Toile,  Kits  de  lin 233.635  225.823  202.922  223.885 

Livres,  Dessins,  ObjeU  d'art 229. 2il  214.949  205.783  205.737 

Cuir  et  ouvrages  eu  cuir .  216.487  204.978  187.879  197.550 

Vêtements,  Lmge,  Mode 108.140  107.360  104.021  109.930 

Savon,  Parfumerie 106.861  97.320  89.293  90.881 

Soie  et  ouvrages  en  soie 72.489  69.875  63.188  65.859 

Si,  à  côté  de  l'exportation  des  produits,  que  l'on  considère 
volontiers  comme  la  soupape  de  sûreté  pour  la  production,  on 
tient  compte  de  l'exportation  des  hommes,  on  voit  que  l'émigra- 
tion allemande  a  été  de  35.557  en  1895,  32.194  en  1896,  23.220 
en  1897,  20.807  en  1898,  23.740  en  1899,  22.309  en  1900,  22.073 
en  1901,  32.098  en  1902,  36.219  en  1903.  Il  y  a  une  recrudescence 
marquée  depuis  deux  ans. 

Le  mouvement  de  l'or  a  été,  en  millions  de  mark  : 

Or  monnayé, 

1903  1902  1901 

Importation    116.4        66.3        136.6 

Exportation    27.4        46.4  27.4 


Solde  à  rimportation 89.0  19.9  109.2 

Or  brut  et  lingots. 

Importation    164.3  72.6  120.2 

Exportation    64.2  59.6  24.2 


Solde   100.1        13.0  96.0 
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Par  trimestre,  le  mouvement  a  été  (solde  à  Timportation, -f  ;  à 
l'exportation,  --)  en  millions  : 

l'reiuier      Deuxidine      Troisième      Qaatriène 

1903    — 14.5     +  26.8     +  115.2     +  62.6 

1902    +  18.4     -H    1.0     +    23.3    —   9.4 

•1901    +    2.0     +31.9     -H    83.9     +87.4- 

La  guerre  qui  a  éclaté  en  Extrême-Orient  entre  la  Russie  et 
le  Japon  a  jeté  de  l'inquiétude  parmi  les  industriels  et  les  com- 
merçants allemands,  qui  redoutent  une  diminution  dans  les  ex- 
portations. Ils  sont  préoccupés  des  conséquences  de  la  guerre, 
non  pas  seulement  par  suite  des  difficultés  directes  qui  peuvent 
en  résulter,  mais  aussi  par  suite  de  la  perturbation  dans  les  con- 
ditions financières  du  Japon  (baisse  du  change,  qui  rend  les 
achats  en  Europe  plus  onéreux,  difficultés  de  se  faire  payer)  (1). 

Si  la  valeur  des  exportations  allemandes  n'est  pas  assez  grande 
pour  exercer  une  influence  suffisante  sur  une  branche  quelcon- 
que, rinterruption  des  relations»  n'en  sera  pas  moins  ressentie 
douloureusement.  I^  valeur  des  exportations  allemandes  a  été 
de  49.8  millions  en  1902,  45.5  millions  en  1901,  70.4  millions  en 
1900.  Ce  sont  les  produits  de  l'industrie  sucrière,  sidérurgique  et 
textile  qui  sont  expédiés  principalement  au  Japon.  Celui-ci  figure 
pour  0.3  0/0  dans  le  total  des  importations  en  Allemagne,  pour 
1  0/0  dans  les  exportations  totales  de  l'Allemagne.  M.  Jastrow 
estime  à  15.000  le  nombre  des  ouvriers  allemands  qui  travaillent 
pour  le  Japon.  L'article  qui  a  été  le  plus  exporté  au  Japon,  c'est 
le  sucre  :  11.4  millions  de  mark  en  1901,  5.4  millions  en  1902. 
L'industrie  textile  vend  pour  8  à  9  millions  de  mark,  l'industrie 
du  fer,  des  barres,  des  tôles,  des  fils  de  fer,  des  câbles,  quelques 
rails,  des  ouvrages  en  fer,  des  machines  et  des  parties  de  ma- 
chines, des  locomotives  et  des  locomobiles.  Jusqu'en  1900,  le 
Japon  a  acheté  des  navires  en  Allemagne  (en  1900,  encore  pour 


(1)  Voici,  d'après  une  correspondance  du  Temps,  le  tableau  des  rela- 
tions entre  le  Japon  et  l'Allemagne: 

1<>  Importations  japonaises  en  Allemagne,  17.8  millions  de  mark, 
dont:  camphre,  S;  soieries,  2.9;  acier  brut,  2.7;  huile  de  baleine,  1.8; 
riz,  1.2; 

2^  Exportations  allemandes  au  Japon,  49.8  millions  de  mark  :  sucre, 
5.4;  fers,  4.6;  lainages,  4.1;  anilines  et  matières  colorantes,  d.2;  fils 
de  laine,  2.6;  indigo,  2.2;  laine  peignée,  1.8;  étoffes  de  coton  impri- 
mées  et  teintes,  1.5. 


Digitized  by 


Google 


ALLEMAGNE  505 

14  millions).  Le  royaume  de  Saxe  et  certaines  parties  du  duché 
de  Berg  qui  travaillent  spécialement  pour  le  Japon  sont  attein- 
tes par  la  guerre.  D'autre  part,  M.  Jastrow  croit  que  les  bran- 
ches qui  fournissent  des  instruments  de  chirurgie,  des  désinfec- 
tants, des  médicaments,  des  articles  de  pansement,  ont  reçu  des 
commandes  du  Japon  avant  la  déclaration  de  la  guerre. 

Aux  chiffresi  du  commerce  japonais  qui  représentent  ensemble 
67.6  millions  en  1902,  Qô.3  en  1901,  on  a  opposé  les  gros  batail- 
lons du  commerce  de  la  Russie  avec  TAllemagne. 

IroporUUoBs  Expori. 
ruMe«      allenwndet 
eu  en 

Allemagne.     Russie 

1903 826  378 

1902 760  344 

1901 729  346 

1900 729  359 

1899 716  437 

La  Russie  figure  la  seconde  aux  importations  en  Allemagne, 
comme  la  quatrième  ou  cinquième  aux  exportations  de  TAlle- 
magne. 

L'Allemagne  n'importe  guère  de  Russie  que  des  produits  bruts, 
—  des  produits  agricoles  et  forestiers  pour  la  plupart,  et  princi- 
palement des  céréales  de  première  nécessité  ;  l'importation  russe 
fournit  un  aliment  à  l'activité,  à  la  production  industrielle  de 
l'Allemagne  et  surtout  à  sa  consommation,  à  sa  nutrition.  Au 
contraire,  manufacturés  ou  bruts,  le  caractère  général  des  pro- 
duits exportés  par  l'Allemagne  en  Russie,  est  que  cette  dernière 
pourrait  s'en  passer. 

En  1897,  la  Russie  élaft  le  pays  qui  importait  le  plus  en  Alle- 
magne :  14.6  0/0  du  total  de  l'importation.  En  1898  et  1899,  elle 
passe  au  troisième  et  au  quatrième  rang,  après  l'Angleterre, 
l'Autriche  et  les  Etats-Unis.  La  diminution  sensible  de  son  im- 
portation en  1899  est  due  h  l'abondance  exceptionnelle  des  ré- 
coltes en  Allemagne  ;  aussi  reprend-elle  la  troisième  place  en 
1900.  En  1901  et  1902,  elle  monte  à  la  seconde,  avec  12.7  et 
13.3  0/0  de  l'importation  totale,  —  après  les  Etats-Unis,  qui, 
en  1901  et  1902,  ont  fourni  un  total  d'importations  en  Allema- 
gne de  1.042.1  millions,  et  de  911.1  millions  do  mark,  c'est-à- 
dire  18.2  et  15.7  0/0  de  l'importation  totale. 

En  1897,  la  Russie  est  au  quatrième  rang  des  nations  chez  qui 
l'Allemagne  exporte.  A  partir  de  1898,  le  mauvais  état  du  mar- 
ché russe  et  l'élévation  des  droits  de  douane  déterminent  un  re- 
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cul,  et  la  Russie  passe  au  cinquième  rang  des  clienles  de  T Al- 
lemagne, cédant  la  quatrième  place  aux  Pays-Bas. 

Détail  des  importations  riuses  en  Allemagne,  en  1902  en  miUion»  de 

mark: 

Seigle    90,5 

Froment    80,7 

Orge   72,8 

Œufs  et  jaunes  d^œufs 47,4 

Bois  de  oonstrudâon 40,1 

Avoine 39,9 

Maïs 33,3 

CJhanvre    30,6 

Son    30,6 

Peaux  et  fourrures  brutes 28,3 

Volailles  vivant 22,8 

Oies    18,9 

Peaux  de  veaux 17,3 

Chevaux   13,7 

Tourteaux    13,6 

Porcs   8,4 

Pétrole   raffiné 7,8 

Caviar   6,3 

Lentilles   3,3 

Détail  des  exportations  allemandes  en  Russie,  en  1902  en  millions  de 

mark: 

Or  brut  36,6 

Fers   31,0 

Machines    21,6 

Peaux  de  bœufs 12,6 

Laine  à  tisser 12,1 

Laine  brute 9,0 

Coton   brut 8,9 

Un  navire  à  vapeur 8,0 

Argent   brut 7,2 

Livres,  cartes  et  musique 6,9 

Objets  en  métaux  précieux 6,8 

Houille    6,4 

Coke    3,6 

Locomotives  et  looomobiles 3,5 

Le  commerce  des  colonies  allemandes  avec  la  métropole  va 
en  augmentant  ;  la  progression  de  1902  sur  1901  a  été  de  32  0/0. 
En  1903,  on  estime  que  le  commerce  des  colonies  a  dû  s'élever 
à  100  millions  de  mark,  dont  30  au  compte  de  Kiao-Tchéou.  Il 
n'existe  pas  de  statistique  indiquant  l'importance  du  capital  al- 
lemand qui  travaille  dans*  le^  colonies.  D'après  une  enquête 
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faite  par  la  Chambre  de  Commerce  de  Berlin  concernant  les  mai- 
sons de  son  arrondissement,le  capital  engagé  dans  les  colonies 
et  travaillant  avec  celles-ci  serait  de  127,5  millions  (1).  Il  faudrait 
pouvoir  y  joindre  les  données  concernant  Brème  et  Hambourg. 

Les  relations  de  transport  maritime  ne  cessent  d'être  amélio- 
rées. Un  service  bi-mensuel  est  entretenu  avec  l'Afrique  Orien- 
tale ;  on  a  mis  en  service  pour  Cameroon  de  nouveaux  grands 
navires  qui  font  la  traversée  de  Hambourg  en  18  jours.  Il  s'est 
formé  un  Syndicat  pour  ouvrir  l'Hinterland  de  Cameroon  par 
des  voies  ferrées.  On  a  de  grandes  espérances  en  ce  qui  tou- 
che Togo.  On  espère  avoir  trouvé  une  région  ici  pour  cultiver 
en  grand  le  coton  pour  le  marché  allemand.  Sous  la  direction 
du  Comité  colonial  économique,  il  a  été  fait  dans  les  dernières 
années  des  études  et  des  essais  pour  savoir  s'il  était  possible 
d'obtenir  à  Togo  une  bonne  qualité  de  colon  ;  ces  essais  ont  été 
accompagnés  d'un  succès  étonnant.  Le  district  approprié  à  la 
plantation  du  coton  est  dans  Tintérieur,  il  suffirait,  disent  les 
enthousiastes,  à  alimenter  la  métropole  (sic).  Il  existe  déjà  une 
culture  indigène,  il  faudrait  l'améliorer  et  l'augmenter.  Les  ef- 
forts du  Comité  ont  trouvé  im  appui  matériel  considérable  dans 
l'industrie  cotonnière  allemande,  sous  le  coup  du  renchérisse- 
ment du  coton  en  1003. 

Des  Associations  et  des  Chambres  de  Commerce  se  sont  adres- 
sées au  Reichstag  avec  des  pétitions  pour  presser  la  construction 
de  chemins  de  fer  vers  l'intérieur  aussi  bien  à  Togo  que  dans 
l'Est-Africain.  «  Les  difficultés,  dit  une  de  ces  pétitions,  de  se 
procurer  du  coton,  deviennent  de  plus  en  plus  grandes.  Un 
heureux  développement  des  essais  tentés  jusqu'ici  n'est  possible 
qu'avec  l'assistance  suffisante  de  l'Etat.  Une  extension  de  la 
production  cotonnière  dans  les  anciens  centres  de  production 
(Etats-Unis,  Egypte,  Inde),  est  possible  dans  une  mesure  limi- 
tée, tandis  que  la  consommation  augmente.  Dans  presque  tous 
les  pays  à  industrie  cotonnière  considérable,  on  fait  des  efforts 
jpkour  planter  du  .coton  dans  'les  colonies.  La  Russie^  après 
vingt-cinq  années  de  plantation  systématique,  couvre  environ  la 
moitié  de  ses  besoins  avec  du  coton  d'Asie  Centrale.  En  Angle- 
terre, la  British  Cotton  Association  (au  capital  d'un  million  de 
mark)  a  entrepris  de  grandes  plantations  en  Afrique  Occidentale; 


(1)  13.2  millions  en  Afrique  Orientale,  7.9  à  Cameroon,  1.2  à  Togo, 
33.9  dans  le  Sud-Onest  africain,  4.0  en  Nouyelle-Guinée,  1.5  à  Samoa, 
66.0  à  Kiao-Tchéou. 
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on  demande  au  gouvernement  anglais  une  subvention  d'un  mil- 
lion de  livres  pour  la  construction  de  chemins  de  fer.  Des  so- 
ciétés similaires  sont  à  l'œuvre  en  France  et  en  Belgique.  »  Les 
essais  faits  grâce  au  Kolomalwirlscha(lUche  Komilee,  qui  a 
servi  de  modèle  aux  sociétés  similaires,  peuvent  être  mis  sur 
la  même  ligne.  Il  a  déjà  été  souscrit  un  capital  de  600.000  M., 
mais  il  n'est  pas  suffisant.  Il  faut  améliorer  les  moyens  de  com- 
munication et  les  transports. 

Dans  l'Afrique  du  Sud-Ouest,  dès  que  l'ordre  y  aura  été  ré- 
tabli et  les  Herreros  soumis,  on  se  mettra  à  l'exploitation  des 
richesses  minières.  La  Société  des  mines  et  du  chemin  de  fer 
d'Otavi  qui  veut  exploiter  les  mines  de  cuivre  a  porté  son  capi- 
tal à  20  millions,  et  commencera  la  construction  de  570  kilomè- 
tres de  chemin  de  fer  de  Swakopmund  à  Otavi. 

Le  commerce  allemand  en  Extrême-Orient  trouve  un  point 
d'appui  à  Kiao-Tchéou  et  à  Tsingtau,qui  en  est  le  port.  L'Hinler- 
land  est  peuplé  et  riche  en  houille.  Presque  toutes  les  maisons 
allemandes  qui  font  le  commerce  d'importation  et  d'exportation 
en  Asie  ont  à  Tsingtau  des  succursales,  la  Deutsch  Asiatische 
Bank  y  a  une  filiale  comme  à  Shanghaï.  Deux  compagnies,  fon- 
dées par  la  haute  banque  berlinoise,  ont  la  tâche  d'ouvrir  le 
pays.  La  Compagnie  du  chemin  de  fer  de  Schantung,  au  capi- 
tal de  54  millions  de  mark,  comme  société  si  no-allemande  à 
Tsingtau  et  succursale  à  Berlin,  s'est  engagée  à  construire 
et  à  exploiter  une  ligne  à  voie  normale  de  Tsingtau  à  Tsi- 
nanfu,  sur  une  longueur  de  400  kilomètres,  avec  un  embran- 
chement de  40  kilomètres  jusqu'à  Poschan.  A  la  fin  de  1902, 
il  y  a  -208  kilomètres  achevés  ;  il  a  été  construit  100  kilo- 
mètres en  1903.  Le  22  septembre  1903,  le  trafic  a  été  ouvert 
jusqu'à  Tschoutsun  (308  kilomètres).  On  croit  que  toute  la  li- 
gne sera  terminée  le  31  mai  1904. 

La  Société  minière  de  Schantung  a  été  fondée  comme  Société 
coloniale  ayant  son  siège  à  Tsingtau,  sa  succursale  à  Berlin, 
au  capital  de  12  millions.  Plusieurs  gisements  houillers  sont 
touchés  par  la  voie  ferrée.  La  Société  a  commencé  l'extraction 
et  est  entrée  en  concurrence  avec  le  charbon  japonais. 

La  douane  maritime  de  Tsingtau  a  publié  les  statistiques*  sui- 
vantes en  taels  (1  tael=2  M.  70)  : 


1900 

1901 

IfBporUtions 

69dM7 

3.429.603 

3.324.633 
5.300.417 
4.599.248 

MouT.  lolsl 

3.957.160 
8.730.920 

1902 

5.845.394 

10.344.642 
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Le  marché  des  capitaux  débuta  en  1903  avec  une  abondance 
relative  qui  se  maintint  pendant  deux  mois  et  fit  baisser  le  taux 
de  l'escompte  hors  banque  à  Berlin  au-dessous  de  2  0/0.  Avec 
le  commencement  de  mars,  il  y  eCyi  un  resserrement,  Técoule- 
menl  des  capitaux  vers  l'étranger  ayant  pris  de  grandes  dimen- 
sions et  le  marché  étant  aussi  mis  fortement  à  contribution  par 
les  besoins  de  TEmpire.  La  Reichsbank  vendit  sur  le  marché  un 
gros  montant  de  bons  du  Trésor,  pris  dans  son  portefeuille,  et 
ù  la  fin  du  mois  d'avril  eut  lieu  l'émission  au  cours  de  92,  de 
290  millions  de  mark,  3  0/0  de  l'Empire  allemand.  Bien  que  la 
souscription  eût  couvert  47  fois  le  montant,  (13  milliards  de 
mark),  la  conclusion  qu'on  tirait  d'une  abondance  particulière- 
ment grande  de  capitaux  dans  les  mains  du  public  était  fausse, 
(tout  comme  après  le  succès  apparent  de  l'émission  du  3  0/0 
Transvaal  à  Londres)  ;  le  classement  du  nouvel  emprunt  se  fil, 
au  contraire,  très  lentement  et  de  grandes  quantités  en  demeurè- 
rent longtemps  dans  les  mains  de  la  spéculation,  ce  qui  eût  pour 
conséquence  non  seulement  de  peser  sur  le  cours  du  3  0/0,  mais 
encore  d'enlever  de  fortes  sommes  au  marché. 

Tous  ces  facteurs  agirent  sur  la  Banque  d'Allemagne  pour 
amener  la  hausse  de  l'escompte  de  3  1/2  à  4  0/0,  le  8  juin.  Le 
résultat  fut  une  détente  rapide  du  marché  allemand,  des  capi- 
taux très  considérables  refluèrent  de  l'étranger  vers  l'Allema- 
gne. Les  entrées  d'or  prirent  de  plus  grandes  dimensions.  Tan- 
dis qu'à  la  fin  de  mai,  il  y  avait  eu  encore  un  solde  de  18.1 
millions  de  mark  d'or  en  faveur  des  exportations,  dans  le  seul 
mois  de  juillet  l'écart  en  faveur  des  importations  était  de  29.4 
millions  ;  le  mouvement  continua  pendant  les  mois  qui  suivi- 
rent. En  automne,  la  marche  des  changes  se  modifia  quelque 
peu,  le  taux  de  l'argent  se  tendait  de  nouveau,  mais  sans  exagé- 
ration. A  la  fin  de  l'année,  l'abondance  des  capitaux  s'accentua 
encore,  avec  la  menace  de  perturbations  possibles  à  Londres  et 
à  New- York  à  l'arrière-plan. 

La  politique  3'eseompte  de  la  Reichsbank  a  pu  être  très  sta- 
ble en  1903.  Alors  qu'en  février  l'abondance  d'argent  avait  at- 
teint de  grandes  dimensions, la  Reichsbank  abaissa  son  escompte 
le  l*'  février  à  3  1/2.  Puis,  lorsque  vers  la  fin  du  premier  semes- 
tre les  besoins  de  crédit  eurent  atteint  un  niveau  anormal,  qui 
ne  correspondait  pas  tout  j  fait  à  la  reprise  réelle  des  affaires, 
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la  Ueichsbank  se  décida  ù  relever  l'escompte  à  4  0/0,  pour  dimi- 
nuer de  cette  façon  les  demandes  de  crédit  et  pour  attirer  de 
nouveaux  capitaux  au  marché  devenu  plus  rémunérateur.  Le 
taux  de  4  0/0  demeura  donc  en  vigueur  jusqu'à  la  fin  de  l'année  ; 
dans  les  derniers  mois,  on  eut  en  vue  la  condition  du  marché 
international.  La  Banque  d'Allemagne  évita  les  oscillations  fré- 
quentes, bien  qu'elle  eût  à  faire  face  à  des  appels  très  actifs  de 
la  part  de  l'industrie  et  du  commerce.  Le  Rapport  annuel  des 
Aellasten  der  Berliner  Kau{m(mnschalt,  contient  un  tableau 
montrant  comment  la  Reichsbank  est  mise  à  contribution  mois 
par  mois  ;  le  chiffre  des  engagements  quotidiens  est  soustrait 
du  montant  du  portefeuille  effets  et  avances. 
La  moyenne  s'établit  comme  suit  en  millions  de  mark  : 

1895.* 167  1900 367 

1896 268  1901... 321 

1897 282  1902 273 

1898 335  1908 367 

1899 373 

Janv.  Févr.  Mars  Avril   Mai   Juin  Juillet  Août  Sept  Oclob.  Nov.  Dec, 

1900  Ui  i79  3U  401  311  300  325  273  379  400  416  48i 

1901  400  221  259  256  173  252  386  311  407  487  347  358 

1902  284  117  208  280  198  196  288  226  286  450  350  390 

1903  343  219  243  307  258  379  416  315  425  .H58  435  499 

On  constate  que  les  chiffres  de  1903  sont  en  plus-value  con- 
sidérable. 

De  même  les  compensations  effectuées  par  la  Reichsbank  sont 
plus  considérables  que  durant  les  trois  dernières  années.  En 
voici  le  total  en  millions  de  mark  : 

1895 21.285  1900 29.472 

1896 22.905  1901 28.922 

1897 24.198  1902 29.969 

1898 27.975  1903 31.134 

1899 30.237 

Les  tableaux  qui  suivent  renseignent  le  lecteur  sur  les  chan- 
ges étrangers  (moyenne  de  l'année)  : 

PARIS    8  jours  LONDRES    8  jours  VIENNE    Couronnes 

Moyen    Plus  haut  Plus  bas    Moyen   Plus  haut   Plus  bas     Moyen    Plus  haut   Plus  bas 


1903 

81.21 

81.50 

80.80 

20.42 

20.49 

20.35 

85.32 

85.60 

85.05 

1902 

81.28 

81.40 

8iH5 

20.45 

20.47 

20.38 

85.35 

85.65 

85.05 

1901 

81.12 

81.45 

80.80 

20.41 

20.47 

20.36 

85.20 

85.50 

84.90 

1900 

81.34 

81.50 

81.10 

20.45 

20.50 

20.39 

84.59 

85.20 

84.15 

1899 

80.83 

81.30 

80.80 

20.44 

20.57 

iO.39 

84.79 

85.05 

84.48 
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Roubles 

iNËW-YORK    DoUai-s 

Moyeu 

Plus  haut 

Plus  Us 

Moyen 

Plus  haut 

Plui>  bas 

1903... 
1902... 
1901... 
1900... 
1899... 

216.13 
216.31 
216.22 
216.28 
216.37 

216.43 
217.10 
216.90 
216.90 
217.15 

216 
216 
216 
216 
210 

119.65 
419.37 
418.53 
420.12 
419.62 

423 

421 

420.75 

422.25 

421 

417.50 

418.25 

417 

418.25 

417.75 

Tandis  que  les  dates  de  rescompte  officiel  sont  le  11  février 
abaissement  de  4  à  3  1/2),  et  8  juin  (relèvement  à  4  0/0),  le 
marché  hors  banque  s'est  abaissé  à  1  7/8  0/0  le  2  février,  ce 
qui  facilitait  aux  places  étrangères  les  emprunts  de  capital  à 
Berlin.  Afin  de  contrecarrer  ce  mouvement  cl  de  ménager  les 
changes,  la  Reichsbank  plaça  des  bons  du  Trésor  sur  le  marché, 
dont  elle  regagna  en  partie  le  contrôle.  Nous  donnons  ci-dessous 
le  mouvement  de  Tescompte  hors  banque  : 


Janvier    7....   2  1/2 

15 2  3/8 

23 2  1/8 

31 2 

Février     7 17/8 

15 17/8 

23 r7/8 

28 2 

Mars    7 2  3/8 

15 2  3/4 

23 3 

31 2  3/4 

Avril    7 2  3/8 

15 2  5/8 

23 2  7/8 

30 2  7/8 

Mai    7 3 

15 3 

23 3  1/8 

31 3  1/8 

Juin    7 3  1/4 

15 3  1/4 

23 8  1/2 

30 3  1/4 


Juillet    7 2  7/8 

15 2  7/8 

23 3 

31 3  1/8 

Août    7 3  1/4 

15 3  1/4 

23 3  3/8 

31 3  3/8 

Septembre    7 3  1/2 


15. 
23. 
30. 
Octobre  7 . 
15. 
23. 
31. 


3  3/4 

3  3/4 

3  7/8 

3 

3  1/4 

3  1/2 

3  3/8 

Novembre    3 8  7/8 

15 3  1/2 

23 3  1/2 

30 3  3/8 

Décembre    7 8  3/8 

15.... 3  5/8 

23 3  5/8 

31 3  1/2 


Le  marché  hypothécaire  à  Berlin  a  profité  de  la  détente,  mais 
sans  que  le  taux  de  l'intérêt  se  soit  sensiblement  modifié.  Pen- 
dant le  premier  semestre,  le  taux  pour  première  hypothèque,  de 
toute  sécurité  a  été  entre  3  1/2  et  3  3/4,  (jusqu'à  300.000  M.),  en- 
tre 3  3/4  et  4  0/0,  (jusqu'à  400.000  M.).  Pour  de  plus  grands  im- 
meubles et  des  avances  dépassant  la  moitié  de  la  valeur  on  a 
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obtenu  4  à  4  1/4  0/0.  Les  inslilulions  hypothécaires  ont  exigé, 
en  outre,  une  commission  de  1/2  à  1  0/0. 

L'amélioration  survenue  dans  la  situation  économique  de  l'Al- 
lemagne, dit  le  rapport  de  la  Reichsbank,  ainsi  que  les  deman- 
des de  crédit  qui  en  ont  été  la  conséquence  ont  exercé  une  heu- 
reuse influence  sur  le  développement  des  opérations  de  la  Ban- 
que. On  le  voit  par  le  chiffre  du  portefeuille  qui  atteignit  à  la 
fin  de  1903  le  plus  gros  chilTre  connu  avec  '1.461  millions 
(moyenne  de  Tannée  1.001  millions),  par  la  plus-value  des  bé- 
néfices ;  le  montant  moyen  des  comptes  courants  est  resté  in 
férieur  à  celui  de  1902.  La  lenteur  du  reflux  des  capitaux,  la 
tenue  des  changes  étrangers  n'ont  permis  d'abaisser  l'escompte 
de  4  à  3  1/2  que  le  11  février  ;  dès  le  mois  de  juin,  il  fallut  re- 
venir à  4  0/0  ;  toutefois,  grâce  à  l'encaisse  métallique  suffisante, 
on  put  conserver  ce  taux  jusqu'à  la  fin  de  l'année.  Le  taux 
moyen  de  Tcscompte  a  été  de  3.83  0/0  en  1903,  3.32  en  1902, 
4.09  en  1901.  La  Reichsbank  a  dû  acquitter  7  fois  l'impôt  sur 
la  circulation  contre  3  fois  en  1902. 

Le  tableau  ci-dessous  indique  le  bénéfice  des  trois  dernières 
années.  En  1900,  il  fut  encore  de  33.965.000  M.  net,  les  actionnai- 
res reçurent  alors  13.152.000  M.  ou  10.96  0/0,  l'Empire  20  mil- 
lions 824.093  (1). 

Bénéfices  1901  1002  1903 

EffeU  sur  place". 19.494.183         15.334.';98         19.W.224 

Effets  sur  hndustrie 13.989.575  9.401. 4'>3         11.947.133 

EffeU  sur  l'extérieur 1.522.Wi  1.204.7.7  1.361.259 

Portefeuille-papier 35.006.661  25.94:^.9(59  3^.505.616 

Avances 3.717.662  3.211.825  3.607.994 

Commissions 3.186.042  3.149.387  3.221.136 

Comptes  courants 2.425.324  2.566.816  3.049.196 

Terraios 42.625  32.275  32.180 

Opérations  sur  lor 10.511  3.412  11 .961 

Emprunt  de  l'Empire 78.900  161.628  27.755 

Titres  à  la  Banque —  7.358  11 .296 

Débiteurs  douteux  (rentrées  de)  3.758  ?59  493 

Ventes  d'immeubles 60.000  14.800  — 

DiveriB...  221.039  222.321  208.046 

Bener.  sur rés.p  mauv. créances.     — 1.583.500 363  714 

Bénéfices  bruts.. . .  4^.752.345         36.893  315         43  034.391 

(1)  Pour  1903,  les  prévisions  budgétaires  de  la  part  de  l'Empire  dans 
le  bénéfice  avaient  été  fixées  à  15.450.000  M.  En  réalité,  PEmpire  a  reçu 
seulement  12.078.621,  soit  3  1/3  millions  de  moins.  L'impôt  sur  les  billets 
qui  est  de  5  0/0  sur  le  montant  supérieur  au  montant  fixé  de  la  circu- 
lation, a  donné  805.267  M.  contre  478.289  en  1902.  La  Banque  d'Alle- 
magne a  eu  en  portefeuille  un  montant  plus  considérable  de  bons  du 
Trésor.  Elle  en  a  acheté  pendant  Tannée  pour  544  millions,  le  31  dé- 
cembre il  lui  en  restait  110  millions  contre  186  millions  en  1902. 
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Dépenses  : 

Frais  d'administration 13.748.033  14.150.328  14.550.729 

Fabrication  billets  banque  . .   .  471.716  389.167  431630 

Eut  prussien 1.865.730  1.865.730  1.865.730 

ImpôU 352.684  478.289  805.267 

Débiteurs  douteui 2.363.897  —  — . 

Divers 4.000 18.5(iO — 

18.8U6  061  16.902.015  17.653.357 

Bénéfices  nets 25.946.284  19.991.299  25.382.035 

A  la  réserve 4.139.256  2.948.259  4.026.207 

Aux  actionnaires 9.375.000  8.205.000  9.2.0.000 

=       6.»&  o/o  5.470/0  6.180/0 

ATEmpire .   .  12.417.770  8.844.779         12.078.621 

Report 14.723  7  983  14.190 

Le  chiffre  des  affaires  s'est  élevé  au  total  à  285.264  millions 
de  mark,  soit  une  plus-value  de  13.358  millions  sur  1902.  La 
Banque  n'a  pas  escompté  au-dessous<  du  taux  officiel.  La  moyenne 
en  portefeuille  des  effets  sur  place  a  été  de  505  millions,  sur 
l'intérieur  de  316  millions  ;  la  moyenne  des  effets  sur  place  a 
été  de  2.481  M.,  avec  52  jours  à  courir,  des  effets  sur  l'intérieur 
de  1.574  M.  et  de  23  jours.  A  la  fin  de  Tannée,  les  effets  indigè- 
nes étaient  de  1.095  millions.  Il  a  été  acheté  pendant  l'année 
175  millions  d'effets  sur  l'étranger,  vendu  185  millions.  A  la  fin 
de  l'exercice,  il  y  avait  en  portefeuille  pour  44.2  millionsi  (2  mil- 
lions 13  livres  sterling  ou  43.4  millions  de  mark),  300.000  M. 
sur  la  France,  la  Hollande,  quelques  petites  sommes  sur  Co- 
penhague, la  Belgique,  Tltalie,  la  Suisse  et  la  Scandinavie.  Il 
est  demeuré  en  souffrance  727.056  M.  en  1903,  1.157.614  en  1902, 
4.023.488  en  1901.  Il  a  été  avancé  1.908,1  millions  de  mark  sur 
nantissement  durant  l'année,  à  la  fin  de  laquelle  il  restait  200 
millions  dont  3.4  millions  sur  marchandises  et  quelques  mil 
licrs  de  mark  sur  métaux  précieux. 

Le  montant  des  billets  en  circulation  a  été  en  moyenne  de 
1.248  millions,  soit  19  millions  de  plus  qu'en  1902,  le  chiffre  le 
plus  bas  a  été  (le  23  février),  1.109  millions,  le  plus  élevé  (le 
31  décembre),  1.565  millions.  La  couverture  métallique  a  été 
de  72.5  0/0  en  moyenne. 

L'encaisse  au  31  décembre  se  composait  : 

1903  \Wi  1001 

Or  en  barres  et  monnaies  étran- 
gères     M.  153.221.000  143.057.000  195.534.000 

Or  en  monnaies  allemandes. . . .  404.888.000  403.628.000  436.651.000 

Thalers    169.736.000  112.027.000  138.332.000 

Monnaies   divisionnaires 65.627.000  127.416.000  98.116.000 

793.472.000    786.123.000    868.533.000 
U.  33 
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La  circulation  intérieure  a  absorbé  davantage  d'or  en  1903. 
La  Banque  a  acheté  97.9  millions  d'or  contre  29.2  en  1902.  Le 
stock  des  thalers  a  augmenté  de  112  à  169  millions  à  la  fin  de 
Tannée. 

Les  actionnaires  non  allemands  possédaient  à  la  fin  de  1903, 
32.510.000  M.  d'actions,  les  actionnaires  allemands,  117  mil- 
lions 490.000  M.  (1). 

* 
*  * 

VEconomiste  allemand  publie  régulièrement  une  statistique 
lies  émissions  : 

1900  1901  190i  1903^ 

Valeur       Valeur       Valeur        Valeur       Valeur       Valeur       Vaiew       Valeur 
nominale   au  cours    nominale    an  cours    no<iinalt    an  cours  nominale    an  cour 

Hilliont  en  Mark 
Valeun  allemandes 

Konds  allemands 216.80  200.40  554.00  505.57  580.00  536.40  340.00  317.63 

Emprunte  comm iE22.38  220.35  294.37  293.58  197.89  196.13  214.14  208.56 

Obligations  foncière-^....  126.10  126.10  210.50  210.50  411.04  411.04  400.00  400.00 

rJiemins  de  Ter 88.20  85.02  14.99  14.81  8.77  8.71  2.00  1.94 

Industrie 178.20  178.77  189.31  193  29  164.25  158.10  65.16  64.96 

Actions  eh.  de  fer 49.60  55.63  S. 91  3.02  43.90  48.01  3.99  3.43 

EUnquc 138.04  174.51  30.60  36.26  81.45  114.33  46. 6t  67.57 

A  ssurance —  —  —  —  —  —  —  — 

tudustrie. . . . :   297.47  461.06  116.05  164.28  160.40  184.47  157.28  195.82 

Total 1316.29  1501.84  1412.73  1421.31  1647.70  1657.19  1227.18  1259.41 

Valeur»  élrangèret 

Ponds  d'Etot 183.20  168.36  37.50  29.26  367.54  339.00  88.16  80.77 

Emprunt  communal  ... .  3.00  2.85  13.82  12.86  62.96  61.22  36.50  35.32 

Obligations  foncières....  5.63  5.50  8.36  7.16  6.29  6.16  8.74        8.75 

ibeminsdefcr 10.00  9.00  157.59  148.93  29.82  29.30  87.93  83.44 

Industrie —  —  1.00  0.97  3.27  3.20  —  — 

Actions  cl»,  de  fer 58.96  65.06  —  —  4.72  6.68  12.60  16.95 

hftiiquc 14.00  20.90  6.00  9.00  6.75  7.43  12.00  16.44 

Industrie  3.60  3.60  2.56  1  85  0.51  0.51  —  — 

280.39    275.27    225.83    210.03    481.86    453.50    245.93     241.67 
ToUl 1596.68  1777.11  1638.56  1631.34  2129.56  3110.69  1473.11   1501.08 


(1)  Si  l'on  prend  Tenseinble  des'  banques  d'émission  en  Allemagne, 
Ueichsbank,  Bayerischo  Notenbank,  Sâchsische  Bank,  Wurttember- 
gische  Notenbank  Badische  Bank,  Braunschweigische  Bank,  on  cons- 
tate à  la  fin  de  1903  : 


Capital    

Réserve    

Billets    

encaisse  métal. 

EflFets    

Avances    


Reichsbank 

5  banques 

Totol 

160 

66 

216 

51 

13 

64 

1.248 

147 

1.396 

793 

66 

859 

1.139 

142 

1.281 

212 

49 

261 
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Les  émissions  d'actions  de  banques  et  de  sociétés  industriel- 
les sont  intéressantes  à  suivre  (millions  de  mark)  : 


ACTIONS  DB  BANQUE 


SOCIÉTÉS  INDUSTRIELLES 


Capital 
nominal 

1894 31.6 

1895 113.0 

1896 157.8 

1897..   ..  173.1 

1898...   .  273.3 

1899 211.6 

1900 138.0 

1901 30.6 

1902...   .  81.4 

1903 46.6 


Valeur 
an  cours        Prime  0/0 


36.2 
143.1 
213.4 
265.7 
372.8 
276.5 
174.5 

36.3. 
114.3 

67.6 


14.5 
26.6 
35.3 
53.5 
36.7 
30.6 
26.5 
18.5 
41.0 
44.9 


Capital 
nominal 

60.3 
161.2 
245.3 
190.9 
310.2 
515.9 
297.4 
116.0 
160.4 
157.3 


Valeur 
au  cours 

79.0 
223.2 
333.9 
318.2 
520.6 
861.4 
461.1 
160.4 
184.5 
195.3 


Prime  0/0 

31 

38.6 
36.1 
66.7 
66.7 
66.9 
55.2 
41.4 
16.0 
24.2 


D*autre  pari,  la  Gazette  de  Franc{ort  donne  le  tableau  que 
voici  en  millions  de  mark  (valeur  calculée  au  cours)  : 


18U8 


1890 


1900 


1901 


1903 


Emprunts  cT  Etats  allem. 
•  >     changes 

Villes  et  prorinces 

Oblig.  Iiyp.  allcni.  .... 
»         »     étrangères. 

Antres..... 

Aettons  Banques 

s       Chemins  de  fer. 
»       Industrie 

Obligations 

Actions 


(Million 

en  Mark) 

445.83 

391.74 

172.50 

506.01 

532.82 

343.36 

325.96 

87.06 

10.94 

42.06 

313.47 

136.25 

195.41 

204.66 

318.16 

352.05 

416. U 

.140.48 

304.38 

383.45 

265.70 

292.00 

373.00 

424.00 

30.75 

39.43 

7.12 

7.57 

6.73 

29.39 

458.05 

176.93 

201.15 

441.83 

211. 5i 

i56.67 

357.90 

295.42 

147.74 

37.13 

61.46 

33.06 

167,23 

92.84 

68.18 

26.23 

22.53 

116.31 

476.78 

666  18 
2337.73 

367.90 

103.82 

94.36 

195.33 

2462.35 

1579.39 

1808.70 

2032.35 

1874.85 

1460.38 

1283.29 

995.57 

1641.52 

1854.00 

1530.1" 

1001.97 

105i.U 

583.82 

167.18 

178.35 

344.7' 

Ce  tableau  ne  tient  pas  compte  des  conversions.  On  leinar 
quera  que  le  montant  des  actions  est  plus  considérable  cette  an- 
née qu'en  1902  et  1901,  mais  encore  éloigné  des  résultats  de 
1900,  surtout  de  1899  et  1898.  La  proportion  des  actions  a  été 
de  18.7  0/0  du  total  contre  8.7  et  9.2  0/0  en  1901  et  1902.  Le 
second  semestre,  qui  est  celui  de  la  tension  habituelle  en  au- 
tomne, est  généralement  moins  pourvu  en  émission.  C'est  très 
sensible  pour  les  émissions  de  fonds  allemands.  Il  est  in- 
téressant de  faire  remarquer  que  depuis  4  ans  il  a  été  émisi  par 
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les  communes  el  les  provinces  allemandes  1.500  millions.  En 
1903,  elles»  onl  pu  de  nouveau  émettre  du  3  1/2  0/0  (1). 

Les  admissions  à  la  cote  de  Berlin,  prononcées  par  la  Zulas- 
sungslelle  ont  été  de  : 

Nombre  des  ReprésonUut  au 

valeurs  pair 

1898 263  Millions  M.     3.238 

1899 264  2.902 

1900 249  2.278 

1901 166  2.129 

1902 166  4.730 

1903 174  6.926 

iJaus  les  dix  dernières  aimées,  le  mouvement  de  création  des 

sodétéîj  anonymes  a  été  : 

Sociélt-s      Capital  j^Mobal  Capital  moyen 

Millions  de  mark 

1903 84  300  3.57 

19(2 87  118  1.36 

1901 158  158  1.02 

19(K) 261  340  1.30 

1899 364  541  1.49 

1898 329  464  1.40 

1897 254  380  1.60 

189o 182  269  1.48 

1895 161  261  1.66 

1894 92  88  0.96 

1 /il nuée  1899  a  été  un  point  culminant  comme  Tavait  été  1889 
avec  3(i0  sociétés  et  402  millions,  comme  1872  avec  479  sociétés 
et  1.477  millions.  Il  faut  tenir  compte  de  Taccroissement  des 
Sociélés  mit  beschrânkler  Hallung^  qui  font  une  concurrence 
croissante  aux  sociétés  par  actions. 


(1)  Li  s  émissions  de  Taimée  1903  se  répartissent  ainsi,  par  semestre 


Kmpr.  d'£tat  allem  . . . 

-     étrangers    

—  de  Ville  

Dbl-  hypoth.    allem . . . . 

—  —       étrang. 

Âutf^s   obligations   . .    . 
Act.  des  Banques. .    .    . 

-^  de?  Ch.  de  fer 

—  f ntiustrielles    

Total... 


l*r  sciudslrc  1*)03 

2'  spnieslre  1903 

Valeur  nominale  Val. au  cours 

Val.Dom. 

Val.  au  c. 

336.0 

331.2 

12.0 

12.0 

88.7 

85.3 

65.4 

60.8 

219.2 

219.1 

123.6 

121.3 

274.0 

274.0 

160.0 

160.0 

20.7 

20.7 

8.6 

8.6 

26.3 

26.6 

232.2 

230.1 

18.4 

23.2 

7.9 

9.7 

86.6 

112.8 

3.9 

3.4 

64.9 

91.4 

70.1 

103.9 

1.134.0 

1.184.6 

663.8 

690.2 
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En  juillet  1903  a  eu  lieu  la  transformation  de  la  maison  Krupp 
en  compagnie  par  actions,  au  capital  de  100  millions  de  mark  ; 
rinscription  de  cette  seule  société  modifie  la  movenne  du  capi- 
tal  (1). 

Les  sociétés  par  actionsi  se  répartissent  : 


DÉSIGNATION 


Entreprises  agricoles 

Mines,  Hauts-fourneaux,  Saline» 

Ind.  de  la  pierre  et  de  la  terre 

Travail  du  métal,  Machines 

Ittd.  chimique,  ChaufTage,  Eclairage. 

Electricité 

Industrie  textile , 

Papier,  Cuir,  Bois 

Alimentation   dont 

Suererieê 

Braêseriet 

Autres  ind.  alimentaire* . . 

Construction 

Impression 

Banques 

Assurances 

Chemins  de  fer 

Transport 

Hôtels,  Restaurants 

Divers 

ToUl 


1900 

1 

il 

*" 

2 

1140 

14 

23219 

33 

22837 

53 

87390 

H 

15960 

15 

27670 

16 

26965 

18 

21667 

31 

21140 

i 

1338 

21 

61616 

8 

3186 

2i 

31340 

4 

S600 

5 

6050 

2 

6303 

17 

33847 

5 

4250 

13 

7280 

261 

340458 

1901 


ê    S 

Sî 


7000 
11300 
13998 
10010 

43^5 

6450 
15270 

4810 
17643 

10253 

7390 

7036 

100 

12000 
1700 

15754 

17065 

470 

4296 


1581158237 


1902 


13^ 


71100 
7795 
12235 
18614 
13690 
9075 
1941 
19985 

2495 
17490 
6701 
780 
2200 

1800 

8113 

100 

7500 


871118429 


1908 


-A 

a.  o 


36300 
3610 
|S2'.50 
7155 
U120 
8000 
1820 

10550 

10550 

15250 
420 
2300 
3000 

9146 
1100 
12315 


8413  0.036 


On  remarquera  l'absence  de  nouvelles  fabriques  de  sucre  par 


(1)  L'entreprise  Friedrich  Krupp  est  devenue  une  société  par  actions 
au  capital  de  160  millions  de  marck.  En  1901-02,  ses  hauts  fourneaux  ont 
transformé  en  fonte  par  jour  1.782  tonnes  de  minerais  provenant  de 
mines  appartenant  à  Krupp;  de  même  il  a  été  extrait  1.643.576  T.  de 
charbon  de  ses  mines.  La  consommation,  pour  la  fabrique  d'acier  a  été 
de  813.494  tonnes,  369.201  T.  de  coke,  6.630  briquettes.  L'usine  d'acier 
à  Essen  consomme  18.643.500  mètres  cubes  de  gaz,  l'usine  d'électricité 
a  produit  7.004.939  kilowatt-heures,  10.580  lampes  a  incandescence, 
1.325  à  arc,  434  électromoteurs. 

n  a  été  payé  en  assurances  ouvrières,  1.800.000  M.,  en  pension 
1.070.000.  L'usine  possède  65  kil.  de  rails,  do  voie  normale,  16  locomo- 
tives, 714  wagon8,48  kil.  de  voie  étroite  avec  27  locomotives  et  1.029  voi- 
tures. «  1  4P    [, 

Au  premier  avril  1903,  il  y  avait  4.046  employés,  41.013  ouvriers  (en 
1902,  43.083,  dont  22.970  à  Essen,  2.651  à  Buchan  (Grusen),  3.062  au 
Chantier  de  Kiel,  6.620  dons  les  charbonnages,  5.710  dans  les  hauts 
fourneaux,  polygone  de  Neppen,  etc. 


L. 
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aclians  depuis  trois  ans,  celle  d'entreprises  agricoles  en  1902  et 
1903,  la  réduction  dans  le  contingent  des  sociétés  d'électricité. 

A  Texemple  de  revues  anglaises  et  françaises,  le  Plutus^  à 
Berlin,  publie  une  statistique  de  300  valeurs  cotées  à  Berlin  : 


DÉSIGNATION 


Ponds  de  l'Empire  cl  de»  Etal» 

Emprunts  des  provinces 

—        des  cercles 

Renlenbriefc 

Emprunts  des  villes  alleniandos 

Obligations  foncières  provinciales  . . . 

Obligations  hypothécaires 

Obligations  de  chemins  de  fer 

Oblig.  de  petits  ch.  de  fer  et  tramways. 

Obligations  industrielles 

Banques * 

Chemins  de  fer 

Petits  chemins  de  fer  et  tramways. . . 

Brasseries ' 

Sociétés  de  construction 

Ciment 

Produits  chimiques 

Electricité.. 

Gaz  et  Eau. 

Caoutchouc 

Fabriques  de  Uachiues 

Papier  et  carton , 

Filature,  tissage 

Navigation 

Transport 

Sucre 

Divers 

Mines  et  hauls-fuuniouux 

Total 


163 


1^ 

>  o 


Valeurs  calculées 


31. /i*.  02      20. /12.  03 


Millions  de  mark 


11 

12600 

5 

3U 

1 

25 

4 

156 

40 

1119 

14 

1933 

32 

2929 

5 

57 

5 

58 

20 

328 

2d 

1491 

5 

31 

9 

221 

14 

63 

8 

48 

4 

26 

5 

42 

6 

233 

1 

18 

2 

10 

22 

155 

3 

7 

7 

38 

2 

200 

i 

3 

2 

8 

20 

96 

24 

536 

3248 


12466,63 

345,30 

26,25 

161,— 

1123,45 

1886,73 

2880,39 

57,1 

57,86 

325,43 

2069,42 

42,25 

328,70 

117,54 

65,17 

49,19 

65,97 

313,78 

37,96 

24,.50 

218,79 

11,24 

59,71 

194,90 

5,46 

9,61 

139,34 

876,91 


4630,44 


12478,58 

345,91 

26,30 

161,12. 

1123,— 

1892,20 

2906,69 

57,05 

58,37 

330,48 

2097,16 

45,27 

323,84 

129,66 

71.52 

59,31 

73,68 

369,01 

37,39 

24,82 

247,95 

11,31 

62,58 

216,70 

7,95 

10,63 

146,49 

1066,03 


+  0,009 
4-  0,02 


-f  0,28 
-h  0.90 


4- 
+ 


5001,50 


0,87 
1,33 
1,87 
9,70 
2,10 
19,î 
13,2 
38,8 
18,3 
+  23,5 
—  0,3t 
4-  0,4i 
-f  18,8 
+  1 
+  7,5 
+  10,9 
+  83 
-f  12,3 
+  7,44 
+  34 


+  11,42 


Les  valeurs  ii  rendement  fixe  dans  leur  ensemble  ont  gagné 
1/4  0/0,  lesi  actions  11.4  0/0. 

VEconomiste  allemand  a  calculé  en  1897,  la  somme  du  capi- 
tal mobilier  en  Allemagne.  La  cote  de  Berlin  indiquait  au  30  no- 
vembre 1896  :  456  valeurs  à  revenu  fixe  pour  un  montant  no- 
minal de  20.892  millions  de  mark,  11  valeurs  à  lot  pour  118  mil- 
lions, 655  actions  pour  3.851. 

La  valeur  au  cours  des  actions  était  de  6.112  millions,  celle 
des  valeurs  à  lot  198  millions.  A  celle  date,  la  valeur  moyenne 
des  actions  était  de  158  0/0  contre  154,  le  31  décembre  19aS,  143, 
le  31  décembre  1902. 

La  cote  de  la  Bourse  a  promptemenl  reflété  l'amélioration  dans 
la  situation  économique»  de  TAUemagne  ;  la  Bourse  anticipe 
volontiers  et  escompte  les  espérances.  La  facilité  plus  grande 
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du  marché  des  capitaux  a  été  d'un  grand  secours  pour  la  hausse, 
la  détente  a  été  surtout  sensible  au  commencement  de  1903,et 
les  valeurs  à  revenu  fixe  ont  été  Tobjet  d'une  demande  plus  ac- 
tive. Dans  le  second  et  le  troisième  trimestre,  le  resserrement 
du  money  market,  à  Londres  et  à  New- York,  a  amené  un  arrêt 
dans  le  mouvement  des  cours  à  Berlin,  où  l'on  a  été  notamment 
sous  une  impression  pénible  par  la  baisse  considérable  des  ac- 
tions des  chemins  américains  et  des  valeurs  aurifères  sud-afri- 
caines, dans  lesquelles  le  public  allemand  a  des  engagements 
importants.  Le  dernier  trimestre  a  été  plus  favorisé  ;  il  y  a  eu 
une  hausse  assez  marquée.  Il  faut  faire  ressortir  que  l'amélio- 
ration de  la  tenue  des  valeurs  à  Berlin  a  eu  son  point  de  départ 
dans  une  meilleure  situation  intérieure  ;  lia  crise  de  1900-1902 
a  semblé  surmontée,  la  liquidation  achevée.  Les  pourparlers  en 
vue  de  l'extension  et  du  renouvellement  de  cartels  existants, 
en  vue  de  la  création  du  grand  Syndicat  de  l'acier,  ont  éveillé 
un  intérêt  grandissant  pour  les  valeurs  métallurgiques  et  char- 
bonnières. Les  actions  de  banque  ont  eu  un  marché  animé, 
les  fusions,  concentrations,  ont  alimenté  la  spéculation.  La  pers- 
pective d'une  réforme  dans  la  réglementation  législative  et  dans 
les  charges  fiscales  qui  étreignent  la  Bourse,  a  contribué  à  sti- 
muler la  spéculation,  bien  que  l'on  s'exposât  à  des  désillusions 
en  ayant  des  espérances  un  peu  vastes.  Les  engagements  à  la 
hausse  ont  été  plus  considérables  qu'on  ne  s'y  attendait  :  on 
a  pu  en  juger  après  la  débâcle  qui  a  éprouvé  la  Bourse  de  Ber- 
lin en  1904  (février). 

L'année  1903  peut  se  partager  en  plusieurs  périodes  :  la  ten- 
dance à  la  hausse  dure  de  janvier  à  mai,  puis  vient  une  réaction 
jusqu'en  septembre,  à  laquelle  succède  de  nouveau  une  meil- 
leure disposition. 

L'impôt  sur  les  transactions  de  bourse  a  produit  en  mille  M.  : 

Total       à  Berlin  Total        à  Berlin 

1895 21.111  14.739             1900 14.442  9.835 

1896 13.707  9.071             1901 12.740  8.151 

1897 13.787  9.148    •         1902 13.562  8776 

1898 12.778  8.154             1903 14.348  9.467 

1899 15.391  10.806 

Le  timbre  sur  les  titres  a  donné  : 
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OUI        à  Berlin  ToUl        k  Berlin 

1895 13.903  6.721  1900 20^  9.m 

1896 15.244  6.788  1901 14.743  4.219 

1897 15.313  6.424  1902 20.811  9.403 

1898 18.249  7.629  1903 14.008  5.466 

1899 18.237  6.867 

Il  est  indispensable  de  se  rappeler  qu'à  dater  du  l**"  juillet 
1900,  le  tarif  de  l'impôt  sur  les  transactions  et  du  timbre  sur  les 
titres  a  été  augmenté.  On  ne  s'en  aperçoit  pas  par  le  rendement. 
Toutefois»  le  mouvement  des  affaires  a  été  plus  aclif  en  1903, 
qu'en  1902  et  1901. 

La  Banque  du  Kassenverein^  à  Berlin,  est  une  institution  pri 
vée  qui  sert  de  clearing  house  ù  ses  membres,  en  compensant 
les  créances,  en  soignant  les  encaissements.  Le  mouvement  lo 
tal  a  élé  en  millions  de  mark  : 


ToUl  Par  virement    Par  eocaisseroenl 


1852. 

1860. 
1870. 
1880. 
1890. 
1900. 


372 

38.60 

61.50 

798 

37.80 

62.20 

3.874 

70.25 

29.75 

7.365 

76.64 

23.46 

11.864 

89.10 

10.90 

16.842 

92.27 

7.73 

Le  mouvement  des  encaissements  a  élé  en  millions 


1895 

14.373 

1900 

16.842 

1896 

11.651 

1901 

12.605 

1897 

13.555 

1902 

13.914 

1898 

15.176 

1903 

16.123 

1899 

18.211 

Celui  des  livraisons  d'effets  le  dernier  jour  du  mois,  a  été  de 
6.432  millions  en  1895,  4.449  millions  en  1896,  4.446  millions  en 
1897,  4.491  millions  en  1898,  5.298  millions  en  1899,  4.729  mil 
lions  en  1900,  3.815  millions  en  1901,  4.644  millions  en  1902, 
5.047  millions  en  1903. 

Nous»  donnons  le  cours  des  principales  valeurs  en  1903  :     • 
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2  Janvier        Plus  haut         Plus  bas  31  D^c. 


3  1/2  Berliner  Stadt  Obi 100.50  lOl.f 0          99.25  100.30 

3  0/0  Allemand 91.75  93.40          89.20  91.80 

3  0/0  Consol  prussien 91.75  94.30           89.30  91.75 

Bismarckhutte  Aks 222  50  257  219.50  248 

Bocbumer  Gussstahl  Akt 182.50  196.10  171.90  191.40 

Concordia-Bergwerk    271  360  265.25  3?i2.70 

Dififerdingen  Actions  privil 84.90  103.20          84.90  86.75 

Dortmunder  Union 103.50  109.90  100.75  102 

Oelsenkirchcn 175  40  224.10  1*2.30  223.':0 

Harpenor 170.60  206.80  168.90  205.80 

Hibernia 173.70  217.40  170.10  217.20 

Katowitzer 203.50  221.50  198.25  216.50 

KOlner  Bergverk 335.50  464.50  350  460 

Laura  hutte 214  212  21150  238 

Phœnix 127  159.50  123.50  150.10 

Allgem.  Electr.  Ges 182  227.50  176  219.50 

Berliner  Electr.  Werke 1^3.75  198.25  176.50  196.50 

Siemens  u.  flalske 120  25  142.25  119.75  140 

Schuckert  Electr.  Akt 80.60  114.60           76.75  105.10 

Union  Electr.  Akt 119  147  116  75  143.50 

Berlin-Anhalter  Masch 172  224  172  220 

Bielefelder  Maschinen 250  302.25  250  302. 10 

Egestorif-Hanovov.  Masch.  .. .  28180  331  281.80  328.25 

Ludw.  LœweCk) 239  280  239  276 

SchwarUkopff  Masch    201  238.75  198.50  226.10 

Stettiner  Vulkan 208.50  225.90  197.50  225.90 

Bremep  Wollkàmmnerti —  283  255. 2j  276.25 

Concordia-Spinnerei 211.25  242  211.25  239.50 

Nordd.  Wollspinnerei 143  179  140  160 

Sorau,  Mechan,  Weberei 197.25  229  197.25  222 

Akt.-Ges.  f.  Anilinfabr 236  289  236  288.40 

Eïberfelder  Farben 333  410  333  409 

Hochster  Farbwerke 349  392  349  390.75 

Chem.  Fabr.  Milch  et  Co 174  186  174  181.75 

Brauerei  Friedrichshohe 209.90  234.60  207  60  234.60 

Schnltheib-Brauerei 224.50  2y).75  224.50  249.60 

Bau-Ges.  Halensee 131  3120.— M.  2700.— M.  3>25.— M 

Lichtenberg 4100.— M.  4975. -M.  4100.— M.  4780. -M 

Schôneberg-Friedenauer  Terr . .  160.25  176  154  164.60 

Schdnhauser  Allée 116  147.50  116  142.75 

Alsen-Cement 198.25  272  1»  240 

Hemmoor-Cement 98  115.60  92  111.20 

Oberschlesische  Cément 105  133.30  1C0.50  133.30 

Stett'ner  Chamotte-Didier 254.50  330  242  329.60 

Berlinische  Feuer- Versich ~  3700  3190  3660 

»         Hagel-Versich «  650  4C0  640 

Kôlnische         »           »       —  480  360     *  450 

Magdeburger  Feuer    »       —  5015  4000  ,  5000 

Viktoria,  Allgem        »       ....  —  7400  6000  6900 
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Wilhelraa — 

LUbeck-Biichen-Eisenb.-  \kt  ...  — 

Meridionalbahn 134.30 

Mittelmeer 88 

Osterr.-Franzop.  Slaats 149.90 

»       SûdbahD  (Lombardeii). .  ld.75 

PriDce  Henry 100.50 

Hamburg-Amerika-Packetf 99.25 

NorddeuUcher  Lloyd ....  96.90 

Elektrische  Hochbahn 126. 10 

Grosse  Berliner  Strabenbalin.. .  201 

4  0/0  Argentinier 72.50 

»     Italiener 103.20 

»     Osterr.  Kr.-Renle 100.90 

»     1890  Rumânen 87 

M     1902  Russen 100 

»     Ru9S.  Konsols 100.80 

»»     Russ.  Staatsrenle 97.40 

»     Serben-Rente 77.40 

1  0/0  C.-Tûrken 32.30 

Ungar.  Rronenrente 99.30 

Bank  fur  Handel  und  Industrie.  136.25 

Berliner  Handels-Ges 159. 10 

Deutsche  Bank 213.60 

Diskonto-Gesellschafl 191 .70 

Dresdner  Bank 146.60 

Reichsbank 1^ 

Schaciffhausenscher  Bank-Vercin  114.75 

Les  cours  des  fonds  d'Etats  allemands  ont  peu  profité  de  la 
tendance  générale  de  la  Bourse,  excepté  dans  le  dernier  tri- 
mestre. On  a  cru  trcxiver  une  certaine  relation  entre  leurs  cours 
et  l'escompte  hors  banque  ;  ils  ont  été  fermes  en  janvier  et  fé- 
vrier, lorsque  l'argent  était  le  plus  facile,  puis  vers  la  fin  de 
l'année  (1). 


(1)  On  a  fait  remarquer  que  dans  la  période  de  grande  abondance  de 
janvier  1894  à  juillet  1895,  le  3  0/0  allemand  a  haussé  de  85  1/4  à 
100.20.  En  1902,  pendant  les  mois  d'abondance,  la  hausse  a  été  de  90.â0 
à  93.50  pour  reculer  à  91  0/0.  En  1903,  le  3  0/0  a  coté  une  fois  83.40,  en 
mai  il  redescend  au-dessous  du  prix  d'émission  de  92  et  tombe  le  15  sep- 
tembre à  89.20,  le  plus  bas  cours  de  Tannée.  Parmi  les  principales  émis- 
sions de  fonds  allemands  en  1903,  nous  citerons  : 
290  millions  3  0/Q  allemand  émis  le  17  avril  à  92  ; 
25  millions  3  1/2  chemins  de  l'Etat  bavarois  émis  le  16  mars  à  101.65; 
25  millions  3  1/2  dette  bavaroise  émis  le  16  mars  à  101.65  ; 
12  millions  3  1/2  Wurtemberg  émis  le  1^  avril  à  100.75. 
On  peut  ajouter   que    la  Société    Est-Africain    avait  émis  en  1890 


1922 

1300 

1899 

168.25 

151.10 

163.60 

143.50 

133.75 

143.50 

98.75 

87.50 

91.60 

151.60 

136.25 

145 

18.50 

13.10 

16.80 

112 

99.80 

107.75 

111.40 

97.30 

110.30 

106.70 

93.40 

104.60 

127.50 

119.25 

119.25 

208.25 

193.25 

204.50 

79.50 

72.50 

78.10 

10120 

102.40 

103.80 

102.60 

99.70 

101.25. 

88.75 

84.80 

88.60 

101.40 

99 

99.10 

102.90 

98.60 

98.60 

99.60 

97.40 

99.10 

79.60 

69 

75.40 

38 

31.60 

37.25 

100.40 

96.30 

99.20 

148 

134.25 

145.50 

166.90 

160.75 

162.90 

225.25 

208.10 

223.90 

200 

184.80 

196 

160.80 

145 

157.30 

155 

150 

153.50 

152.75 

114.75 

147.10 
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Les  actions  de  chemins  de  fer  allemands,  après  avoir  formé 
un  placement  favori  du  public,  ont  presque  tout  à  fait  disparu 
de  la  cote.  Le  gouvernement  prussien  a  racheté  en  1903  : 

P  Dorlmund-Gronau,  donnant  par  action  pour  les  30  millions 
de  mark  d'actions,  L200  M.  en  3  0/0  consol.  avec  intérêt,  jus- 
qu'au 1"  juillet  et  81  M.  en  espèces  ; 

2**  *Marienburg-Mlawka,  dont  le  capital-actions  comprenait 
12.840.000  M.  actions  ordinaires,  et  la  même  somme  en  actions 
privilégiées  ;  les  actionnaires  ont  reçu  pour  3.000  M.  actions  or- 
dinaires, 2.400  M.  3  0/0  consol.,  et  42  M.,  pour  3.000  M.  actions 
privilégiées,  4.000  M.  3  0/0  consol.  et  10  M.  ; 

3®  Ostpreussische  Sudbahn,  dont  le  capital  comprenait  13  mil 
lions  500.000  M.  actions  privilégiées,  ^rachetées  à  l'aison  de 
2.700  M.  en  consolidés  et  228  M.  espèces  pour  2.400  M.  actions  ; 
13.500.000  M.  actions  ordinaires,  rachetées  à  raison  de  2.400  M. 
en  consolidés  3  0/0  pour  2.400  M.  actions  ; 

4**  Altdamm-Kolberg,  qui  avait  3.150.000  M.  actions  ordinai- 
res, 3.150.000  M.  actions  privilégiées,  plus  600.000  M.  actions 
ordinaires  émises  en  1902,  dont  l'Etat  possédait  déjà  550.000  M.; 
pour  2.000  M.  actions  ordinaires,  il  fut  alloué  2.700  M.  3  0/0,et 


9.399.000  M.  d'obligations  5  0/0  garanties  par  les  douanes  ;  elle  a  fait 
en  1902  un  contrat  rétrocédant  certains  privilèges  et  droits  à  TEmpire 

qui  en  échange  a  donné  sa  garantie  sur  11.495.000  M.  d'obligations 

3  1/2  0/0  émises  pour  convertir  les  obligations  6  0/0  de  1890. 

:<  \/i  allemand  3  0/0  allemauJ                       3  0/0  prussien 

i.  Il      Js  ^.       Jl     Js       I       ât      is 

1001 

Janrier....  102.84  103.10      IOÎ.%  91.99        9i.80      91.50-  102.53 

Février....   103.04  103.30      102.80  93.15        93.40      92.90  103.— 

Mwfl 102.73  103.20      102.50  92.65        93.40      92.40  102.68 

Avril 102.78  102.90      102.70  92.55        92.75      92.50  102.74 

Mai 102.56  102.80      102.—  92.06        92.50      91.70  102.33 

Juin 101.94  102.20      101.75  91.49        91.80      91.20  101.87 

Juillet 102.30  102.60      102.—  91.28        91.70      90.90  102.23 

Août 101.95  102.30       101.70  90.35        91.—       89.60  101.73 

Septembre.   101.40  101.60      101.—  89.55        89.90      89.20  101.38 

Octobre....  101.74  101.90      101.40  90.34        90.90      89.90  101.77 

Novembre.   102.05  102.25      101.90-     90.86        91.20      90.60  101.94 

Décembre..   102.25  102.40      102.—  91.62        91.90      91.—  102.18 

1903 102.30  103.30      101.—  91.49        93.40      89.20  102.20 

1M2 102.06  103.30      101.20  92.18        93.50      90.30  101.99 

1901 99.54  101.75        95.80  89.27         92.40       86.25        99.45 

1900 95.80  99.10        92.73  86.74         89.—       84.90        95.82 

1899 99.77  101.90        96.90  90.71         94.30       87.60        99.72 

1898 102.65  104.—      100.80  95.52        97.70      92.50  102.65 

1897 103.59  104.50       102.60  97.66         99.—       96.80  103.68 

1896 104.58  105.70       103.—  99.22         99.90      97.60  104.61 

1895 104.44  105.20      103.30  98.91       100.30      96.10  104.43 


103.- 

102.20 

103.20 

102.80 

103.20 

102.50 

102.90 

102.60 

102.75 

101.90 

102.20 

101.70 

102.40 

102.- 

102.20 

101.30 

101.60 

101.10 

102.- 

101.50 

102.10 

101.70 

102.30 

102.— 

103.20 

101.10 

103.- 

101.20 

101.60 

96.— 

98.90 

92.75 

101.90 

90.60 

104.10 

100.90 

104.50 

102.70 

105.60 

103.20 

105.20 

103.30 
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26  M.  88  en  espèces,  pour  2.000  M.  actions  privilégiées,  2.70<>  M. 
3  0/0  et  26  M.  88  ;  ^ 

5^  Stargard-Kustrin,  qui  avait  3.000.000  M.  actions  ordinaires, 
3.000.000  M.  actions  privilégiées,  l'Etat  possédait  500.000  M. 
de  chaque  catégorie  ;  il  fut  payé  par  1.000  M.  actions  ordinai- 
res, B  M.  1.600  3  0/0  et  28  M.,  par  1.000  M.  actions  privilégiées 
A  1.400  M.  en  consolidés  3  0/0  et  24  M.  50. 

Les  actionnaires  de  Breslau,-Vienne,  auxquels  on  offrait 
2.000  M.  consolidés  et  86  M.,  pour  1.800  M.  d'actions  ordinai- 
res et  2.700  M.  consolidés  et  91  M.,  pour  3.000  M.  actions  pri- 
vilégiées ont  commencé  par  déclarer  ces  conditions  insuffisan- 
tes. Ils  ont  changé  d'avis.  Mais  il  faut  retourner  devant  le  Parle- 
ment et  obtenir  de  nouveau  son  autorisation. 

Les  dispositions  pmir  les  actions  dé  banque  ont  été  favorables 
pendant  la  plus  grande  partie  de  l'année  ;  les  résultats  obtenus 
en  1902  avaient  déj.^  été  satisfaisants  et  l'on  s'attendait  à  mieux 
encore  pour  1903.  Les  grandes  institutions  semblèrent  considé- 
rer l'avenir  avec  plus*  d'optimisme  et  bien  que  les  émissions 
aient  été  moins  actives,  on  savait  qu'il  y  avait  en  préparation 
et  à  l'étude  de  grosses  affaires,  pour  le  lancement  desquelles  il 
fallait  une  période  de  calme  politique.  Le  mouvement  de  con- 
centration qui  se  manifeste  d'une  façon  continue  dans  la  Banque 
allemande  a  contribué  à  cette  appréciation  optimiste  (1). 

En  1903,  les  grandes  banques  de  Berlin  ont  absorbé  toute  une 
série  de  banques  de  province.  C'est  ainsi  que  la  Diskontoge- 
sellschaft  a  absorbé  la  vieille  maison  J.  Schulze  et  Wolde,  à 
Brème  ;  pour  créer  cette  succursale,  ainsi  que  pour  prendre 
10  millions  de  mark  d'actions  de  la  Norddeutsche  Bank,  elle 
augmenta  de  20  millions  de  mark  le  capital  ;  la  Dresdner  Bank 
s'est  intéressée  à  l'Oberschlesische  Bank,  davantage  à  la  Mûr- 
kische  Bank  et  aussi  à  la  maison  von  Speyr,  à  Bâle.  La  Berliner 
Handelsgesellschaft  a  augmenté  de  10  millions  de  mark  son  ca- 
pital, un  de  ses  gérants  est  entré  comme  associé  dans  la  maison 


(1)  La  Gazette  de  Francfort  a  publié  au  mois  de  mai  1903  des  études 
sur  ((  Konzentration  im  Bankgeschaeft  »  où  Ton  trouve  des  statistiques 
se  rapportant  d'une  part  aux  10  grandes  banques  de  Berlin,  de  l'autre 
à  30  banques  de  province.  Les  banques  de  Berlin  de  1896  à  1902  ont  aug- 
menté leur  capital  de  346  millions  ou  56  0/0,  leurs  réserves  de  81  mil- 
lions ou  54  0/0,  les  banques  de  province  de  212  millions  ou  43  0/0, 
leurs  réserves  de  57  millions  ou  76  0/0. 
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Hallgarlen,  à  New- York,  ce  qui  lui  permet  de  prendre  pied  aux 
Etals-Unis  (1). 

On  peut  avoir  une  idée  de  Timportance  des  cinq  principaux 
groupes  de  banques  par  le  tableau  qu'en  donne  la  Gazette  de 
Francfort. 

Deutsche,  Bank,  siège  :  Berlin,  Bruine,  Dresde,  Francfort, 
Hambourg,  Leipzig,  Munich,  Londres,  35  caisses  de  dépôt  et  2 
commandites.  En  retation  intime  avec  Bergisch-Markische, 
Schles-Bankverein,  Hannoversche  Bank,  Oberrheinische,  Duis- 
burg  Ruhrort,  Essener  Creditanstalt,  Deutscli.-Ueharseeische, 
Deutsche  Treuhand-Gesollschafl. 

Disconto-Gesellschall  : 

Siège  :  Berlin,  Francfort,  Londres  et  4  caisses  de  dépôts. 
Relations  intimes  :  Norddeutsche  Bank  (avec  Ephr.  Meyer  et 
Sohn),  Rheinische  Disconto-Gesellschaft,  AUgemeine  Deutsche 
Creditanstalt  avec  A.  Busse  et  Co,  et  Vogtlûndischer  Bank,  Bra- 
sil.  Bank  fur  Deutschland,  Bank  fur  Chile,  Deutsch.-Asiatische 
Bank,  Banca  Generala  Romana,  Commerciale  Belge  (de  Bary). 

Dresdner  Bank  : 

Siège  :  Berlin,  Dresde,  Brome,  Hanovre,.  Hambourg,  Nurem- 
berg-Fûrth,  Chemnitz,  Bûckeburg-Detmold,  Mannheim,  Zwic- 
kau,  Lûbeck,  Alloua,  Londres,  17  Wechselsluben.  Relations  in- 
times :Kôlner-Wechsler-und  Kommissionsbank,Mûrkische  Bank, 
Rheinische  Bank,  Westdeutsche  Bank. 

Darmstaedler  Bank  ; 

Siège  :  Darmstadt,  Berlin,  Francfort  a.  M.,  Hanovre,  Stras- 
bourg i.  E.  Caisses  de  dépôt  :  Gûstrow,  Stettin,  Leipzig,  Gies- 
sen.  Relations  intimes  :  Breslauer  Discontobank,  Ostbank  mit 
Bromberger  Bank,  Nordw  esldeutsche  Bank,  Wûrltb.  Bankans- 
tait,  Amsterdamsche  Bank,  Merkur  in  Wien  ;  commandites  : 
Robert  Warschauer  et  Co,  et  huit  autres. 

.4.  Schaallhausenscher  Bankvcrein  : 

Siège  :  Cologne,  Berlin,  Essen.  Dûsseldorf.  Relations  inti- 
mes :  Pfâlzische  Bank,  Weslftllisch-Lippesche  Vereinsbank. 

L'énormité  des  capitaux  qui  se  trouvent  dans  ces  groupement 
peut  être  appréciée  lorsqu*on  étudie  le  tableau  donnant  le  résul- 
tat pour  les  dix  principaux  établissements  financiers. 


(1)  La  vieille  maison  de  banque  de  Cologne  Sal.  Oppenham  j'  et  C<*, 
à  partir  du  1"  janvier  1904,  devient  une  Société  en  commandite  dont 
les  chefs  sont  les  barons  Emile  et  S.  Albert  v.  Oppenheim  et  M.  Ferd. 
Rinkel.  L'un  d'eux  entre  dans  le  Conseil  de  la  Disconto  Gesellschaft. 
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Si  Ton  examine  les  bénéfices,  on  s'aperçoit  que  les  grandes 
entreprises  de  spéculation  ont  moins  contribué  à  les  grossir  et 
qu'ils  proviennent  surtout  des  opérations  régulières  (commis- 
sions, intérêts)  (1)  : 


Deutsche  Bank  . . 

Diskonto 

Danustadter 

Dresdner 

A.  Schaafrh 

BerL  Nandelsg. . . 
NatioDalbank.... 
Gommerz.  Dis.-B 
Mitteld.  Greditb.. 
Berliner  Bank.  .. 


Effets 
et  intérêts 


1902 


Mille  M. 

13.342 
7.279 
5.236 
94.36 
4.852 

3.112 
3.351 
1.988 
1.832 


1P03 


Mille  M. 

15.520 
8.559 
5.472 

10.466 
4.746 
5.988 
3.418 
3.645 
2.212 
1.866 


Commissions 


1902 


Mille  M. 
9.187 
4.580 
2.362 
5.104 
2.449 
2  661 
1.088 
1.207 
1.306 
825 


1903 


Mille  M. 

10.076 
4.787 
2.759 
5.356 
2.432 
2  606 
1.34G 
l.i56 
1.289 
847 


Participations 
Emissions,  Titres 


1902 


Mille  M. 
10.559 
6.661 
3.498 
4.650 
1.255 
3.175 
1.024 

942 
1.027 

448 


1908 


Mille  M 

11.981 

6.768 

4.449 

3.695 

1.547 

2.016 

858 

513 

1.076 

494 


(1)  Le  rapport  sur  les  opérations  de  l'exercice  constate  un  progrès 
satisfaisant  dans  toutes  les  branches  d'activité  de  la  Deutsche  Bank. 
((  Les  crises  économiques,  ajoute  ce  document,  en  tant  qu'elles  ne  sont 
pas  causées  par  des  événements  politiques,  se  dissipent  plus  rapidement 
à  notre  éx>oque,  qu'il  y  a  seulement  quelques  décades.  Ainsi,  après  le 
mouvement  de  recul  de  1900,  l'activité  industrielle  de  l'Allemagne  a 
fait  preuve  de  plus  d'élasticité  qu'on  ne  s'y  serait  généralement  at- 
tendu. Une  récolte  satisfaisante  a  favorisé  le  retour  à  une  situation 
saine.  Les  chiffres  de  l'importation  et  de  l'exportation  de  l'Empire 
d'Allemagne  se  présentent  en  augmentation.  L'excédent  de  l'importa- 
tion (sans  tenir  compte  ^des  métaux  précieux)  sur  l'exportation  a,  l'an- 
née dernière,  atteint  le  chiffre  considérable  de  1.004  millions  de  mark. 
Cette  dette,  que  l'Allemagne  doit  acquitter  annuellement  vis-à-vis  de 
l'étranger,  est  la  conséquence  des  approvisionnements  en  céréales,  né- 
cessaires à  la  consonunation  d'une  population  dont  le  chiffre  croît  rapi- 
dement. Elle  est  compensée  en  première  ligne,  par  le  revenu  des  capi- 
taux aJlmands  placés  à  l'étranger.  Ces  placements,  en  dépit  d'assertions 
contraires,  démenties  par  les  chiffres,  ont  été,  en  somme,  avantageux 
et  ont  contribué  à  l'augmentation  du  capital  national.  Il  est  vivement 
souhaité  et  même  absolument  nécessaire  que  l'Allemagne  reste  créan- 
cière d'arrérages,  qui  servent  à  niveler  la  balance  du  conunerce.  » 

La  publication  des  résultats  de  la  Deutsche  Bank  a  produit  quelque 
déception,  parce  qu'on  espérait  généralement  que,  malgré  la  situation 
politique,  cet  établissement  élèverait  de  1  0/0  le  chiffre  de  son  divi- 
dende, comme  l'ont  fait  la  Banque,  de  Dresde  et  de  Schaaff  Bankverein. 

Le  bénéfice  brut  de  la  Disconto  Oesellschaft  (Société  d'Escompte), 
s'élève,  y  compris  le  report  de  l'année  précédente,  à  20.727.027  mark 
au  lieu  de  19.156.736  mark  et  le  bénéfice  net  à  15.276.429  mark  contre 
13.905.769  mark.  Le  dividende  proposé  est  de  8  1/2  0/0  sur  un  capital 
de  150  millions  do  mark. 


Digitized  by 


Google 


528  LE  MARCHÉ  FINANCIER  EN  1903 

Le  clou,  dans  le  développement  de  la  Banque  allemande  en 
1903,  c'est  l'établissement  de  la  communauté  d'intérêt  entre  deux 
grandes  banques,  lequel  ne  s'est  pas  caractérisé  par  l'absorp- 
tion d'une  plus  petite  par  une  i>lus  grosse,  mais  parce  que  deux 
institutions  de  la  môme  importance  et  de  la  même  influence  se 
sont  unies,  sinon  dans  la  forme,  tout  au  moins  dans  le  fond. 

La  Dresdner  Bank  (capital  130  millions,  réserves  34  millions), 
et  le  Schaaffenhausensche  Banl<verein  (capital  100  millions,  ré- 
serves 20  millions)  ont  conclu  cette  entente,  qui  est  devenue  par- 
faite le  10  décembre  1903.  Les  motifs,  les  mobiles  ont  été  expo- 
sés par  l'administration  de  la  Drosd\ifïr  Bank  dans  l'Assemblée 
Générale  des  actionnaires  en  ces  termes  : 

«  Depuis  longtemps»  notre  attention  était  dirigée  vers  l'exten- 
sion de  notre  sphère  d'intérêt,  dans  le  grand  district  industriel 
du  Rhin  et  de  Wcstphalie,  dont  Timportance  pour  l'ensemble  de 
la  vie  économique  allemande  va  encore  grandir  par  les  groupe- 
ments existants  et  par  les  groupements  en  gestation.  Nous  avons' 
examiné  plusieurs  combinaisons  dans  cet  ordre  d'idées,  sans  ce- 
pendant nous  lier  à  une  forme  déterminée.  Récemment,  T occasion 
inattendue  s'est  offerte  de  nous  rapprocher  du  plus  ancien  et  du 
plus  puissant  établissement  rhénan,  le  Schaaffhausensche  Ban- 
kovein,  qui  cultive  depuis  plus  d'un  demi-siècle  les  relations  les 
plus  précieuses  avec  l'industrie;  nous  avons  saisi  avec  empresse- 
ment cette  occasion  de  réaliser  d'un  coup  notre  projet.  Nous 
croyons,  en  effet,  qu'à  peine  il  existe  deux  institutions  qui  se 
complètent  aussi  heureusement,  le  Bankverein  avec  son  excellente 
clientèle  de  l'Allemagne  occidentale  et  la  Dresdner  Bank  qui,  en 
dehors  de  ses  relations  industrielles  en  Saxe  et  dans  d'autres  dis- 
tricts, entretient  un  réseau  de  succursales  à  travers  toute  l'Alle- 
magne et  de  Hambourg,  Dresde  et  Londres,  cultive  avec  un  suc- 
cès grandissanC  les  affaires  transatlantiques.  C'est  notre  entière 
conviction  que  les  forces  réunies  de  ces  institutions  seront  plus 
puissantes  et  que  leurs  chances  de  rendement  seront  plus  favora- 
bles que  celles  d'institutions  travaillant  séparément.  La  forme 
choisie  de  communauté  d'intérêt  se  distingue  des  fusions  et  au- 
tres combinaisons  analogues,  en  ce  qu'elle  évite  de  diminuer  le 
dividende  des  actionnaires  par  des  frais  inutiles  de  timbres,  par 
une  double  taxation,  par  de  doubles  tantièmes.  Les  propositions 
soumises  à  nos  actionnaires  ont  été  prises  par  les  directeurs  et 
les  membres  du  Conseil  d'administration.  » 
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La  forme  dans  laquelle  la  communauté  d'intérêt  entile  les 
deux  banques  a  été  établie  est  S'i  nooivelle  et  si  caractéristique 
que  nous  reproduisons  les  informations  données  aux  actionnai- 
res de  la  Dresdner  Bank  : 

«  L'entente  a  été  conclue  à  dater  du  P'  janvier  1904,  pour 
30  ans  ;  chacune  des  deux  sociétés  conserve  extérieurement  son 
indépendance,  continue  les  affaires  sous  sa  raison  sociale  pro- 
pre ;  il  n'y  a  pas  réunion  de  la  fortune  ni  de  la  personnalité  so- 
ciale, mais  les  affaires  sont  conduites  en  commun,  les  bénéfices 
sont  réunis  et  distribués  au  prorata  du  capital  social  et  de  la 
réserve  de  chaque  société.  Ainsi  noois  croyons  obtenir  d'une  fa- 
çon approximative  les  mêmes  avantages  économiques  que  par 
une  fusion  et  éviter,  d'autre  part,  les  nombreux  inconvénients, 
les  dépenses  improductives  de  timbre,  la  double  taxation  par 
l'Etat  et  les  communes.  La  réunion  du  bénéfice  annuel  aura  lieu 
de  la  manière  suivante  :  chaque  société  établira  un  compte  de 
profits  et  pertes  sans  tenir  compte  de  la  communauté,  comme  si 
celle-ci  n'existait  pasi.  Du  bénéfice  brut,  après  soustraction  de 
tous  les  frais  généraux,  de  la  dotation  des  réserves,  il  sera  dé- 
duit les  tantièmes  des  administrateurs,  directeurs,  employés, 
les  gratifications,  les  amortissements  d'immeubles.  Le  solde  qui 
reste  (bénéfice  net)  va  dans  la  même  masse  et  il  est  partagé 
d'après  le  mode  indiqué. 

Chaque  société  établit,  après  que  sa  part  de  bénéfice  net  aura 
été  calculée  son  bilan  définitif  et  son  compte  de  profils  et  perles, 
sans  être  dépendante  pour  l'emploi  de  sa  part  de  bénéfices  nets, 
des  organes  de  l'autre  société.  La  part  qu'après  l'établissement 
du  décompte,  une  société  devra  payer  à  l'autre,  figurera  comme 
perte  ou  profit  dans  le  compte  de  profits  et  pertes,  diminue  le 
bénéfice  de  celui  qui  paie,  augmente  le  gain  de  celui  qui  reçoit. 
Le  calcul  des  tantièmes  du  Conseil  et  de  la  Direction  doit  être 
établi  sur  le  résultat  définitif.  Chaque  société  a  le  droit  d'em- 
ployer à  sa  guise  le  bénéfice  net,  c'est-à-dire  de  créer  éventuel- 
lement desi  réserves.  La  communauté  d'intérêt  porte  sur  les  bé- 
néfices annuels,  non  sur  les  pertes.  Si  une  société  a  subi  une 
perte,  elle  doit  couvrir  cette  perte,  en  tant  que  le  bénéfice  pro- 
venant de  l'autre  société  ne  les  compense  pas,  en  prenant  sur 
son  fonds  de  réserve  ou  autrement,  de  façon  que  le  bénéfice 
annuel  de  l'année  suivante  ne  soit  pas  diminué  par  un  résidu 
de  perte.  En  ce  qui  concerne  le  coefficient  de  la  répartition,  en 
dehors  du  fonds  de  réserve  légale,  il  n'y  a  à  tenir  compte  que 
des  fonds  de  réserve,  figurant  d'une  façon  permanente  au  bilan 
R.  34 
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cl  qui  ne  constituent  pas  seulement  des  réserves  contre  des  per- 
tes spéciales.  Afin  d  assurer  une  communauté  de  direction,  il 
est  prévu  que  chaque  société  fournira  deux  directeurs  et  trois 
administrateurs  qui  seront  cooptés  aux  organes  de  l'autre  ;  le 
Conseil  d'administration  de  chaque  société,  pour  la  préparation 
des  affaires  importantes,  élira  dans  son  sein  un  Comité  auquel 
prendront  part  deux  membres  de  l'autre  société,  en  règle  géné- 
rale, les  directeurs  ;  les  Comités  réunis  formeront  un  Conseil 
de  délégation.  Celui-ci  devra  décider  en  cas  de  divergence  d'opi- 
nion en  ce  qui  concerne  l'approbation  des  bilans  provisoires,  des 
comptes  de  profits  et  pertes,  la  répartition  entre  les  deux  so- 
ciétés, les  amortissements  ;  il  aura  une  influence  particulière  en 
ce  qui  touche  les  augmentations  de  capital  ;  une  augmentation 
de,  capital  faite  sans  son  approbation  ne  sera  pas  prise  en 
compte  lors  de  la  répartition  du  bénéfice  et  donne  droit  à  l'au- 
tre société  de  se  retirer  de  la  communauté.  Toute  modification 
dans  les  arrangements  devra  être  approuvée  par  les  deux  tiers 
des  administrateurs. 

Si  l'on  examine  la  cote  des  valeurs  au  comptant  à  Berlin,  on 
voit  qu'il  en  est  qui  ont  beaucoup  monté  dans  le  courant  de  1903: 
Arenberg  (charbon)  de  572  à  780  (  +  208),  Consolidation  de  337 
à  441  (+104),  Gelsenkirchen  de  175  à  212  (  +  37),  ïlarpener  de 
170  à  204  (  +  34),  Laurahûtte  de  214  à  237  (  +  23),  Phœnix  (acié- 
ries), de  127  à  151  (  +  24),  Rheinische  Stahhvcrke  de  141  à  176 
(  +  35),  Schalker  de  355  à  455  (+100),  Lapp.  Tiefbohr  de  131 
à  252  (+121).  A  Francfort,  les  actions  de  la  Soie  Artificielle  ont 
monté  de  154  0/0,  Kleyer  (fabrique  de  machines)  de  76  1/2  0/0. 

Le  Berliner  Jahrbuich  (ûr  Handel  und  Industrie  nous  donne 
des  indications  sur  quinze  sociétés  qui  ont  été  reconstituées  et 
dont  les  actions  ont  été  admises  de  nouveau  à  la  cote.  Le  pro- 
cédé d'assainissement  a  été  le  plus  souvent  la  réduction  du  capi- 
tal, souvent  par  rachat  ou  par  échange  d'actions  et  par  le  ver- 
sement de  25  ou  30  0/0  en  espèces  :  les  actionnaires  qui  se  sont 
imposé  ce  sacrifice  ont  reçu  desi  actions  privilégiées. 

Les  porteurs  d'obligations  du  chemin  de  fer  néerlandais  sud- 
africain  ont  reçu  du  gouvernement  anglais  le  capital  et  les  in 
térêts  en  retard  ;  les  actionnaires  allemands  de  la  compagnie 
qui  n'ont  pu  fournir  la  preuve  assK^z  compliquée  qu'ils  possé- 
daient déjà  leurs  actions  avant  la  guerre,  sont  encore  en  ins- 
tance auprès  des  agents  coloniaux  anglais. 

Parmi  les  procès  criminels  qui  avaient  été  rendus  nécessaires 
par  des  faits  remontant  h  la  crise,  il  faut  citer  celui  de  l'ancien 
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directeur  de  la  Treberirocknung  de  Cassel,  extradé  de  France. 
Les  débats  durèrent  du  22  juin  au  7  juillet,  ils  se  terminai  ont 
par  une  condamnation  po«r  banqueroute  frauduleuse  et  fraude, 
sans  circonstances  atténuantes.  Les  directeurs  et  administrateurs 
de  la  Pommersche  Hypotheken  Aklienbank,dont  les  abus  de  ges- 
tion avaient  été  découverts  en  1900,  avaient  été  arrêtés  au  mois 
de  mai  1901.  Après  une  détention  préventive  fort  longue,  les  dé- 
bats furent  ouverts  le  P'  mai  1903  pour  détournement,  faux  bi- 
lan et  escroquerie.  Le  21  juillet,  c'est-à-dire  après  50  séances, 
la  cour  renvoya  les  actes  au  Parquet  pour  un  supplément  d'in- 
formation ;  c'était  prononcer  le  recommencement  du  procès. 
Les  accusés  furent  mis  en  liberté  provisoire.  —  Le  9  juillet,  un 
ancien  employé  de  la  Darmstaedter  Bank  fut  condamné  pour  dé- 
tournements ;  il  avait  été  à  la  tête  du  service  des  coffres-forts. 
Cette  affaire  fit  beaucoup  discuter  les  améliorations  à  introduire 
dans  le  contrôle  des  dépôts.  —  Gerhard  Terlinden,  un  ancien 
ouvrier  serrtirier,  devenu  réviseun  à  la  Gute  Hoffnungshûtte 
avec  5.000  M»  par  an,  fonda  à  Oberhausen  une  fabrique  sans 
capital  qu'il  réussit,  en  1897,  à  transformer  en  société  par  ac- 
tions sous  le  nom  Société  Ger.  Terlinden.  Il  fabriquait  des  meu- 
bles et  des  fourneaux.  Dès  le  début,  il  fut  le  seul  et  unique  ac- 
tionnaire. La  Banque  de  Dusseldorf,  la  Nationalbank,  la  Wcst- 
deulsche  Bank  se  chargèrent  de  financer  la  fondation,  mais  Ter- 
linden leur  racheta  les  700  actions  qu'il  leur  avait  cédées,  de 
même  lorsqu'en  1900,il  y  eût  une  émission  de  2.000.000  M.d'obli 
gâtions  et  que  le  capital-actions  fut  augmenté  de  1.700.000  M., 
Terlinden  prit  toutes  les  actions.  Tous  les  bilans  étaient  faux  ; 
la  société  ne  travailla  jamais  qu'à  perte,  mais  avec  les  faux  bi- 
lans, Terlinden  réussit  à  se  faire  avancer  9  1/2  millions  par  les 
banques,  notamment  par  des  banques  de  Berlin.  Il  leur  avait 
remis  de  fausses  actions  de  sa  société,  de  faussesi  acceptations 
en  nantissement.  Finalement  on  devint  méfiant,  il  prit  la 
fuite  ;  son  fondé  de  pouvoir,  Kosbadt,  fut  arrêté  le  22  juillet 
1901  ;  Terlinden  fut  découvert  à  Milwankcc  et  extradé.  Après 
une  instruction  laborieuse,  le  procès  eut  lieu  devant  les  assises 
à  Duisbourg  :  il  se  termina  par  la  condamnation. 


et  Doch  mit  des  Geschickes  Mâchten  ist  kcin  ewiger  Bund  zu 
flcchten-und  das»  Unglûck  schreitet  schnell.  »  (Schiller.) 

Les  nouvelles  inquiétantes  d'Extrême-Orient  avaient  déjà  jeté 
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une  goutte  d'amertume  dans  les  joies  de  la  spéculation,  dans 
les  derniers  jours  de  1903  :  il  semblait  qu'une  tension  dange- 
reuse existait  entre  le  Japon  et  la  Russie  et  qu'un  conflit  armé 
pouvait  en  sortir.  Cependant  tous»  les  facteurs  en  Allemagne  coo- 
péraient pour  calmer  les  appréhensions  qui  se  faisaient  jour, 
en  premier  lieu  le  gouvernement  allemand  lui-même  ;  à  plu- 
sieurs reprises,  il  laissa  entendre  qu'il  n'y  avait  pas  à  songer 
à  une  guerre  russo-japonaise  et,  par  suite  un  grand  nombre 
de  spéculateurs  de  la  Bourse  continuèrent  à  s'engager  de  plus 
belle  à  la  hausse.  Trois  jours  encore  avant  la  rupture,  le  minis- 
tère des  Finances  de  Prusse  céda  70  millions  de  mark  de  3  0/0 
consolidé  à  ce  qu'on  appelle  le  petit  Syndicat  prussien,  pour  que 
celui-ci  les  écoulât  peu  à  peu  dans  le  public.  On  interpréta  ce  fait 
comme  un  symptôme  rassurant.  Le  revirement  qui  se  fit  avec 
la  guerre  montre  combien  peu  la  Bourse  était  préparée  à  cet 
événement  et  combien  elle  s'élait  laissé  surprendre.  Notamment 
le  8  février,  jour  oa'i  la  nouvelle  de  la  guerre  fut  connue  à  Ber- 
lin, il  y  eut  un  effondrement  à  la  Bourse.  Les  cours  fléchirent 
de  10,  15,  20  0/0.  Voici  les  cours  comparés  : 

6  février  9  fé\Tier  21  mar» 

3  0/0  allemand 91.60  89.60  89.80 

4  0/0  russe 95.60  92  93.40 

Discontogesellschaft   192.12  181.50  185.75 

Dresdener  Bank..., 154.10  142  149.40 

Turkenlose 132.60  112  126.40 

Laura  Hutte   234.87  220.75  229.40 

Gelsenkirchen 213  200  209  70 

Rheinische   Slahlwerke 182.50  165  177.76 

Harpen    202  183  193.60 

Une  chute  aussi  effroyable,  alors  que  la  tendance  était  à  la 
hausse,  dut  avoir  une  répercussion  terrible.  Ce  ne  fut  pasi  tant 
le'public,  qui  n'était  engagé  que  pour  des  sommes  modérées,qui 
fut  atteinl,  il  perdit  de  l'argent,  surtout  lorsqu'il  réalisa  Jes  va- 
leurs non  payées  ou  qu'il  prit  peur.  Les  plus  frappés,  ce  furent 
les  courtiers  et  les  spéculateurs  de  profession  ;  en  outre,  il  ap- 
parut que  toute  une  série  tfe  maisons  de  banque,  notamment 
en  province,  étaient  très  engagées»  à  la  hausse,  et  là  aussi  il  y 
eut  des  victimes.  Voici  un  aperçu  des  principales  faillites  :  10  fé- 
vrier, la  maison  de  banque  St.  Lurman  et  fils,  de  Brème,  fon- 
dée à  la  fin  du  xviii'  siècle,  suspend  ses  paiements  ;  le  passif 
est  de  9.4  millions.  Elle  entraîne  la  chute  de  la  maison  de  com 
mission  Bôttjer  à  Brème  ; 
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19  février,  suicide  du  spéculateur  Max  H.  Meyer  à  Berlin  ;  le 
passif  eêi  de  400.000  M.; 

22  février,  faillite  de  Johann  Lahusen  (céréales),  à  Brème,  le 
passif  est  de  1  million,  l'actif  de  200.000  M.;  elle  entraîne  les 
maisons  Ahlers  el  Bade  (céréales)  à  Brème,  R.  Kagelmann  (cé- 
réales), à  Bielefeld  ; 

23  février,  faillite  du  banquier  Fritz  Meieï-  à  B^lin,  avec 
3.3  millions  de  passif.  Il  avait  des  engagements  pour  24  ou  25 
millions  à  la  hausse  à  Berlin,  Paris  et  Londres  ; 

23  février,  faillite  de  M.  H.  Meier  (farine)  à  Brème,  passif 
900.000  M.;      • 

27  février,  faillite  du  banquier  Jean  Frânkel  à.  Berlin,  300.000 
mark  de  passif,  20.000  M.  d'actif.  —  Faillite  de  plusieurs  petits 
courtiers  de  spéculation  ; 

29  février,  faillite  du  banquier  F.  Benkert-Vornberg  à  Wurz* 
bourg  ; 

1"  mars,  faillite  des  banquiers  Mendel  et  Weinberg  à  Elber- 
feld,  avec  1  million  de  passif  ; 

3  mars,  faillite  de  C.  Schade,  banquier  à  Darmstadt,  qui  a 
commis  de  nombreux  détournements  de  dépôts.  Le  passif  est  de 
400.000  M.  ; 

5  mars,  faillite  de  Brendel  et  C**,  banquiers  à  Berlin,  à  la 
suite  de  spéculations  et  de  détournements  du  fondé  de  pouvoir 
Rheinard.  Suicide  de  l'un  des  associés  ; 

9  mars,  faillite  de  M.  Horn,  banquier  à  Cologne  ; 

10  mars,  suicide  du  banquier  Albert  Jaffé,  à  Francfort,  à  la 
suite  de  perles  à  la  Bourse.  Il  avait  été  un  des  promoteurs  du 
mouvement  des  mines  d'or  en  Allemagne  ; 

11  mars,  le  spéculateur  Christophe  Teubert,  membre  de  la 
Bourse  de  Berlin,  soulève  l'exception  de  jeu.  Nous  avons  là  une 
transition  toute  trouvée  pour  parler  du  Bôrsengeselz. 

Nous  sommes  bien  loin  de  l'époque  où  la  machine  législative 
était  lente  à  se  mettre  en  mouvement,  où  les  objections  et  les 
scrupules  arrêtaient  les  Gouvernements  el  les  Chambres.  Au- 
jourd'hui, l'élaboration  des  lois  se  fait  avec  rapidité.  Il  suffit 
d'un  courant  d'opinion  souvent  factice,  de  l'exemple  d'un  pays 
étranger,  pour  provoquer  le  dépôt  de  projets  ou  de  propositions 
ayant  pour  objet  de  remédier,  de  prévenir.  Le  résultat  est  sou- 
vent en  contradiction  complète  avec  les  promesses  faites  ;  au 
lieu  de  progrès  et  d'amélioration,  c'est  de  la  décadence  el  des 
aggravations  qu'on  a  récollées.  Les  prévisions  pessimistes  el 
les  avertissementis  des  gens  sceptiques  n'ont  servi  à  rien.  Il  faut 
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que  Texpérience  se  fasse  et  que  la  leçon  se  paie.  Après  cela,  on 
cherchera  les  moyens  de  regagner  le  terrain  perdu,  de  panser 
les  blessures.  Ce  n'est  pas  toujours  bien  commode.  Cette  sanc- 
tion pénale  qui  suit  Içs  transgressions  volontaires  ou  incons- 
cientes des  principes  économiques  est  plus  ou  moins  longue  à 
se  faire  sentir.  Elle  esl  extrêmement  rapide  lorsqu'il  s'agit  des 
instruments  de  paiement  et  de  crédit  :  toute  atteinte  à  l'intégrité 
du  système  monétaire  se  paie  par  une  crise,  des  perturbations, 
un  appauvrissement.  Les  Etats-Unis  en  ont  fait  l'épreuve  en 
1893i  lorsque  les  inquiétudes'  provoquées  par  l'obstination  à 
maintenir  le  mêlai  blanc  dans  une  situation  à  laquelle  il  n'avait 
pas  droit,  sous  peine  d'expulser  l'or  de  la  circulation  et  du  pays, 
amenèrent  une  panique.  On  pourrait  multiplier  sans  peine  l'énu- 
mération  des  cas  relatifs  aux  erreurs  monétaires  et  à  leurs  fâ- 
cheuses conséquences  pour  l'Etat  et  les  particuliers. 

Les  choses  ne  se  passent  pas  autrement,  lorsqu'il  s'agit  d'in- 
tervention malencontreuse  dans  les  transactions  du  commerce. 
Un  exemple  aussi  fameux  en  son  genre  que  les  erreurs  législa- 
tives des  {^ilvëj'men  américains,  c'est  ht  Hoi  réglementant  les 
Bourses  en  Allemagne  et  les  surtaxes  aux  impôts  sur  les  tran- 
sactions. Nos  lecteurs  n'auront  peut-être  pas  perdu  le  souvenir 
des  études  que  nous  avons  consacrées  au  Bœrsengeselz,  qui  était 
le  fruit  d'une  enquête  fait6  à  la  suite  de  quelques  banqueroutes 
frauduleuses  retentissantes.  Dans  un  sentiment  de  philanthropie 
pour  les  victimes  de  la  spéculation,  d'animosité  pour  les  inter- 
médiaires, d'antagonisme  contre  le  capital  mobilier  et  le  com- 
merce, la  majorité  de  la  commission  d'enquête  suggéra  au  Gou- 
vernement de  l'Empire  des  dispositions  restrictives  de  la  liberté 
des  transactions.  Ces  restrictions  furent  ratifiées  et  exagérées 
par  le  Reichstag  qui  détruisit  un  des  rouages  les  plus  délicats 
et  les  plus  utiles  du  commerce  des  marchandises  et  des  capi- 
taux en  prohibant  les  affaires  à  terme  en  marchandises  et  en  va- 
leurs industrielles. 

La  commission,  afin  d'introduire  certaines  mesures  protec- 
trices pour  les  marchés  à  terme  en  marchandises,  avait  imaginé 
le  registre  dans  lequel  se  feraient  inscrire  ceux  qui  ont  un  inté- 
rêt véritable  à  ce  genre  d'opérations  ;  cetle  inscription  les  ga- 
rantissait contre  les  chicanes  de  Fexception  de  jeu.  Au  lieu  de 
cela,  le  Reichstag,  en  1896,  prescrivit  le  registre  pour  la  Bourse 
en  général  et  l'interdiction  des  affaires  à  terme  pour  les  mar- 
chandises, ainsi  que  pour  les  valeurs  industrielles.  Nous  ver- 
rons tout  à  l'heure  jusqu'à  quel  point  cette  législation  ab  irato  a 
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élé  nuisible  au  mouvemonl  commercial  en  Allemagne,  jusqu'A 
quel  point  elle  a  diminué  Tinfluence  des  Bourses  allemandes  sur 
le  marché  universel  des  capitaux  et  des  valeurs,  combien  elle 
a  ébranlé  les»  vieilles  traditions  de  loyauté,  rendu  plus  difficile 
le  recours  au  crédit,  immobilisé  les  ressources.  De  môme,  les 
élévations  successives  du  timbre  proportionnel  sur  les  affaires, 
introduit  en  1875  pour  la  première  fois,  ont  fini  par  épuiser  la 
matière  fiscale,  et  au  lieu  de  progresser,  les  recettes  budgétaires 
de  ce  chef  ont  donné  lieu  à  des  déceptions.  M.  de  Thielmann, 
Tex-secrétaire  d*Etat  de  la  Trésorerie  de  TEmpire,  a  reconnu 
que  l'impôt  actuel  sur  les  transactions  était  un  enfant  malingre, 
qui  faisait  peu  d'honneur  à  Sics  parents.  Les  innombrables  pro- 
cès, dans  lesquels  des  débiteurs  ont  invoqué  l'exception  de  jeu 
pour  ne  pas  payer  leurs  dettes  ou  pour  réclamer  les  sommes  re- 
mises en  couverture,  cmi  fini  par  forcer  la  main  au  Gouverne- 
ment (1). 

Le  message  du  trône,  lu  à  l'ouverture  du  Reichstag,  annonce 
le  dépôt  d'un  projet  de  loi  amendant  le  Boersengesetz  et  laisse 
entrevoir  un  adoucissement  des  droits  fiscaux  sur  les  transac- 
tions. On  a  été  généralement  d'accord  pour  ne  pas  s'attendre 
à  ime  réforme  sérieuse  :  on  se  bornera  à  enlever  le  droit  d'in 
voquer  l'exception  de  jeu,  l'invalidité  de  la  transaction  fondée 
sur  le  paiement  d'une  différence,  aux  gens  qui  fréquentent  pro- 
fessionnellement les  Bourses  ou  qui  sont  inscrits  comme  négo- 
ciants sur  les  registres»  du  commerce,  on  réduira  considérable- 
ment le  délai  durant  lequel  cette  invalidité  pourra  être  mise  en 
avant.  C'est  à  peu  près  tout.  Ce  n'est  pas  suffisant,  et  la  meil- 
leure preuve  que  cela  n'est  pas  assez,  noust  la  trouvons  dans  l'en- 
quête que  l'Union  des  banques  et  banquiers  allemands  a  faite 
sur  les  effets  de  la  loi  de  Bourse  du  22  juin  1896  et  de  la  loi 
sur  le  timbre  du  14  juin  1900. 

C'est  au  nom  de  la  morale,  afin  de  combattre  les  excès  de  la 
spéculation  et  'du  jeu,  que  le  Reichstag  est  intervenu  entre 
l'acheteur  et  le  vendeur,qu'il  a  prétendu  écarter  les  formes  adop- 


(1)  Le  professeur  W.  Lotz,  de  Munich,  cite  l'annonce  que  voici,  parue 
le  7  novembre  dans  un  des  plus  grands  ioumaux  de  TAlIemagne  du 
Nord  :  «  A  des  personnes  solvables  que  dos  transactions  à  terme  ont 
momentanément  mises  dans  l'embarras  ou  qui  ont  de  grosses  sommes  à 
payer  pour  d'autres  raisons,  on  offre  des  conseils  pour  indiquer  de  quelle 
façon  légale  ils  pourront  se  débarrasser  de  leurs  engagements.  Discré- 
tion assurée.  » 
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lées  par  le  commerce,  sous  prétexte  qu'elles  favorisent  l'exploi- 
tation de  gens  incompétents  et  auss<i  parce  qu'il  y  aurait  moyeu 
de  distinguer  à'  priori  si  l'opération  se  liquidera  par  la  levée, 
la  livraison  des  litres  ou  le  paiement  d'une  différence.  Le  résul- 
tat obtenu  par  les  moralisateurs  du  Pailcment  est  admirable  : 
jamais  prime  à  la  fraude  n'a  été  aussi  grande  que  depuis  1896, 
jamais  les  banquiers  et  les  banques  n'ont  été  exploités  comme 
ils  le  sont.  Un  client  que  l'on  n'a  pu  déterminer  à  se  faire  ins- 
crire dans  le  Boersenregister  (son  inscription  lui  enlève  toute 
possibilité  de  contester  ses  dettes),  spécule  chez  un  ou  plusieurs 
banquiers  ;  il  donne  des  ordres  pendant  des  années,  il  dépose 
des  valeurs  en  couverture  de  ses  engagements,  il  reconnaît  le 
bien  trouvé  des  comptes  courants,  il  encaisse  les  bénéfices,  lors- 
que la  spéculation  tourne  en  sa  faveur.  Mais  les  choses  vont 
mal,  il  y  a  des  pertes.  Le  banquier  conseille  de  résilier  l'en- 
gagement, la  situation  de  la  Bourse  paraissant  défavorable  ;  le 
client  répond  qu'il  est  en  mesure  de  continuer  la  spéculation.  Le 
moment  arrive  cependant  où  il  faut  liquider  et  payer.  Le  client 
invoque  alors  qu'il  n'est  pas  inscrit  dans  le  Boersenregister  ou 
bien  qu'il  a  fait  des  opérations  de  jeu  ;  il  ne  paie  rien  et  réclame 
les  sommes  qu'il  a  déjà  versées.  Une  maison  reconnaît  sept  ans 
de  suite  les  comptais  courants  de  son  banquier,  puis,  brusque- 
ment, elle  invoque  le  prétexte  que  la  loi  suggère  ;  son  banquier 
soumet  le  cas  à  une  réunion  de  banques  et  de  banquiers  qui  dé- 
clarent ne  plus  vouloir  faire  d'affaires  avec  elle,  ne  plus  vouloir 
escompter  son  papier.  Devant  cette  menace,  elle  cède  et  paie 
les  200.000  mark  qu'elle  devait  au  banquier.  Mais  il  est  rare  que 
les  banques  et  les  banquiers  aient  déployé  cet  esprit  de  solida- 
rité. Quelquefois  les  comités  d'honneur  (chambres  de  discipline) 
des  bourses  ont  exclu,  pour  un  temps  plus  ou  moins  long,  les 
débiteurs  malhonnêtes,  comme  ce  meunier  qui,  ayant  opéré  à 
Paris  sur  les  farines,  se  refusait  à  payer  la  perte  au  commis- 
sionnaire. Le  syndic,  entre  les  mains  duquel  tombe  le  soin  de 
régler  une  faillite,  ne  manque  jamais  de  se  livrer  à  des  reprises 
chez  les  banquiers  qui  ont  exécuté  les  ordres  du  failli.  Les  vic- 
times du  nouvel  ordre  de  choses  sont  obligées  de  se  contenter 
d'arrangements  onéreux  avec  les  clients  déshonnêtes  ou  même 
de  passer  la  créance  par  profits  et  pertes.  On  connaît  le  cas  de 
gens  qui,  simultanément,  ont  spéculé  sur  la  même  valeur,  chez 
deux  banquiers  différents,  chez  l'un  à  la  hausse,  chez  l'autre  à 
la  baisse,  et  qui  ont  encaissé  le  bénéfice  dans  une  maison,  en 
refusant  de  reconnaître  la  dette  chez  l'autre.  Nous  ne  multiplie- 
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rons  pas  les  exemples.  Il  nous  suffit  de  conslaler  qu'à  condi- 
tion de  ne  pas  souffrir  de  scrupules  de  conscience,  un  client  peut 
spéculer  sans  risque,  encaisser  lesi  bénéfices  et  répudier  les 
pertes.  M.  Loiz  répond,  dans  une  étude  qu'il  vient  de  publier,  à 
l'objection  :  pourquoi  le  banquier  ne  refuse-t-il  pas  d'exécuter 
les  ordres  de  gens  non  inscrits  au  registre  de  bourse,  lorsqu'il 
prévoit  des  chicanes  ?  C'est  que  le  banquier  a  généralement 
meilleure  opinion  de  ses  clients  et  qu'il  ne  les  soupçonne  pas 
de  prime  abord.  Son  optimisme  es*  généralement  déçu  en  cas 
de  faillite,  lorsque  le  syndic  est  obligé  de  tout  mettre  en  œuvre 
pour  diminuer  le  passif,  en  cas  de  décès,  lorsqu'il  y  a  des  mi 
neurs  et  un  tuteur.  Les  efforts  des  banquiers  pour  augmenter  le 
nombre  des  inscriptions  de  non  professionnels  ont  échoué  :  ac- 
tuellement, il  y  a  seize  personnes  enregistrées.  Enfin,  avec  la 
jurisprudence  adoptée  en  Allemagne,  il  est  impossible,  à  priori, 
de  savoir  sî  le  tribunal  de  l'Empire  ne  fera  pas  entrer  telle  ou 
telle  opération  de  bourse  dans  le  cadre  des  transactions  à  terme 
interdites. 

C'est  là  une  situation  pleine  d'embCbches,  pleine  d'incertitude, 
et  le  commerce  légitime  a  soif  de  sécurité  et  de  stabilité.  Les 
auteurs  de  la  loi  n'ont,  vraisemblablement,  pas  entrevu  les  con- 
séquences lamentables  pour  la  moralité  et  l'honnêteté,  auxquel- 
les on  est  parvenu  en  quelques  années. 

Le  rapport  que  MM.  le  D'  Riesser,  Hatschek  et  Wittner  ont 
élaboré  sur  l'enquête  du  Centralverband  des  deutschen  Bank- 
und  Bankiergewerbes,  montre  clairement  la  diminution  d'aclL- 
vilé  due  à  la  nouvelle  réglementation,  l'effet  fâcheux  sur  les  re- 
celtes du  Trésor.  Les  télégrammes  expédiés  dans  les  bureaux 
des  bourses  décroissent  rapidement  ;  le  service  télégraphique 
général  augmente  de  46  0/0  de  IÏÏÔ4  à  lÔ(Tl,le  service  des  bureaux 
de  bourse  diminue  de  19  0/0  pour  l'intérieur,  de  23  0/0  pour  l'ex- 
térieur. Si  l'on  examine  le  rendement  du  timbre  sur  les  effets 
de  commerce  et  qu'on  prenne  comme  point  de  départ  des  com- 
paraisons la  moyenne  décennale  de  1885  à  1893,  on  constate  une 
plus-value  croissante  qui  arrive  à  être  de  76  0/0  en  1900-1901, 
de  68  et  63  dans  les  deux  années  qui  suivent.  Le  tableau  est  bien 
différent  lorsqu'il  s'agit  du  timbre  sur  les  transactions  :  la 
moyenne  de  1885  à  1893  est  de  9.992.100  mark.  On  encaisse 
16.5  millions  en  1894-1895,  20.0  en  1895-1896,  13.3  en  1896-1897 
mise  en  vigueur  du  Boersengeséïz),  13.7  en  1897-1898,  13.5  en 
1898-1899,  15.0  en  1898-1900,  14.3  en  1900-1901,  année  où  cm  re- 
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lève  le  tarif,  13.3  en  1901-1902,  13.5  en  1902-1903.  Les  effets  dé^ 
plorables  pour  le  Trésor  sont  évidents. 

La  décadence  des  bourses  de  Berlin,  de  Breslauf,  de  Franc- 
fort, de  Hambourg,  de  Munich  ressort  d^  la  diminution  d'acti- 
vité et  même  de  la  disparition  des  bureaux  de  liquidation  de 
bourse.  Celui  de  Munich  n'existe  plus.  A  Berlin,  le  nombre  des 
membres  est  descendu  de  483,  en  1893,  à  339,  en  1902  ;  celui 
des  valeurs  faisant  l'objet  de  transactions  à  terme  a  décru  de 
53  à  40  ;  les  compensations  du  bureau  de  Breslau  ont  fléchit  de 
67  à  9  millions.  Pour  Francfort,  on  a  l'indication  très  précise 
fournie  par  une  maison  de  la  place  qui,  en  1902,  ne  fait  plus 
que  19  0/0  des  transactions  liquidées  pour  elle  en  1893.  A  Ham- 
bourg, les  compensations»  du  bureau  de  liquidation  des  valeurs 
de  bourse  sont  de  4.033  milRons  en  1894,  mais,  en  1902,  elles 
ne  représentent  que  48  0/0  de  ce  chiffre.  Le  chiffre  des  transac- 
tions effectuées  par  les  deux  Maklerhanken  (Eanques  de  cour- 
tiers) de  Berlin  fléchit  de  3.909  millionsi,  en  1893,  à  1.705  mil- 
lions (moins  de  56  0/0),  celui  de  la  Mahlerbank  de  Hambourg 
diminue  de  70  0/0.  Les  transactions  â  terme  des  douze  plus 
grandes  banques  par  actions  à  Berlin,  Francfort  et  Hambourg 
descendent  de  5.850,  en  1893,  à  2.450  millions,  en  1902  (moins 
60  0/0),  de  71  institutions  et  maisons  de  banques  provinciales 
de  441  et  131  millions  (moins  70  0/0).  Ces  chiffres  sont  d'une 
éloquence  décisive  (1). 

La  réglementation  n'a  pas  eu  pour  effet  de  moraliser  la  bourse, 
elle  n'a  pas  supprimé  la  spéculation  en  lui  enlevant  les  opéra- 
tions à  terme  ;  la  spéculation  a  vite  tourné  la  difficulté,  et  elle 
a  trouvé,  dans  une  modification  des  transactions  au  comptant, 
tout  ce  qu'il  lui  fallait.  Les  affaires  au  comptant,  en  valeurs  de 
mines  et  de  fabriques,  ont  prîs  une  extension  prodigieuse  :  on 
s'en  aperçoit  dans  le  mouvement  des  Maklerhanken  de  Berlin  ; 
les  affaires  au  comptant  de  celles-ci  ont  été  de  4.4  millions  en 
1893,  7.2  en  1894,  6.6  en  1895,  6.9  en  1896  ;  puis,  avec  la  nou- 
velle législation  :  563  en  1897,  536  en  1898,  1.051  en  1899,  1.355 
en  1900  ;  survient  la  crise,  et  Ton  retombe  à  320  en  1901,  190 
en  1902.  Huit  grandes  banques  par  actions  ont  vu  progress<»r 
les  affaires  au  comptant,  de  2.171  millions  en  1893,  à  5.861,  en 


(1)  Des  82  maisons  qui  faisaient  partie  do  la  Maklerhank  de  Ham-^ 
bourg  en  1890,  25  y  travaillent  encore,  17  ont  cherché  d'autres  emplois, 
11  sont  ruinées.  Sur  les  56  qui  en  font  partie  aujourd'hui,  15  sont  en 
même  temps  remisiers  pour  des  maisons  étrangères. 
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1889,  4.607  en  190*^  ;  les  affaires  au  complanl  en  actions  de  mi- 
nes et  de  fabriques  augmentent  de  421  0/0,  sur  1893,  en. 1897  ;  de 
890  0/0  en  1899  et,  en  1902,  elles  sont  encore  de  310  0/0  plus  éle- 
vées que  dix  ans  auparavant. 

C'était  une  dégénérescence  du  marché  au  comptant,  une  cari- 
cature, car  ce  n'était  pas  pour  y  faire  des  placements  durables 
que  le  public  achetait  ou  semblait  acheter  au  comptant  les  va- 
leurs qu'on  lui  interdisait  de  négocier  à  terme.  La  spéculation 
n'a  pas  disparu,  elle  s'est  faite  avec  un  masque  et  dans  des  con- 
ditions qui  ont  augmenté  l'intensité  des  fluctuations  des  cours, 
au  lieu  de  les  diminuer  ;  dans  ces  conditions,  la  contre-partie 
a  fait  défaut  ;  lorsque  le  vent  a  tourné  et  qu'on  a  voulu  vendre, 
il  n'y  a  pas  eu  l'appui  salutaire  du  découvert.  Une  offre  peut 
tomber  dans  le  vide  Siur  le  marché  au  comptant  et  amener  des 
écarts  de  20  à  30  0/0.  Le  marché  à  terme  sert  de  parachute,  et 
il  a,  de  plus,  un  autre  avantage,  celui  de  servir,  dans  une  cer- 
taine mesure,  d'instrument  pour  la  prévision  du  temps  économi- 
que. Un  industriel,  un  commerçant,  un  capitaliste  qui  croit  les 
prix  exagérés,  l'essor  en  train  de  décroître,  vendra  à  terme, 
et  l'effet  d'une  série  d'opérations  à  la  baisse  sera  de  meltre  les 
gens  en  éveil  (1). 

La  nouvelle  façon  de  faire  les  affaires,rla  substitution  du  comp- 
tant au  terme,  a  exigî  une  plus  grande  immobilisation  de  capi- 
taux et  contribué,  dans  une  mesure  appréciable,  à  la  tension  et 
au  renchérissement  de  l'argent. 

Le  surcroît  de  charges  résultant  du  relèvement  de  l'impôt  sur 
les  transactions,  en  1900,  a  enlevé  davantage  encore  d'élasticité 
à  la  bourse  ;  le  nouveau  tarif  est  trop  onéreux  pour  la  masse 
des  transactions  courantes,  journalières  qui  se  liquidaient  avec 
des  différences  minimes.  Cette  spéculation  au  jour  le  jour  fait 
de  l'arbitrage  dans  le  temps,  d'une  bourse  à  l'autre,  comme  l'ar- 
bitrage régulier  cherche  à  égaliser  les  écarts  de  prix  dans  l'es- 
pace, au  môme  moment.  Le  droit  de  trois  dixièmes  par  mille 
suffit  à  rendre  impossible  cette  masse  de  petites  opérations.  Une 
preuve  de  la  diminution  d'activité  des  affaires,  entre  mille  au- 


(1)  En  1900,  les  fluctuations  du  Bochumcr  Oussstahl  ont  été  de  116 
pointe,  de  (ïelsenkirchen  de  63,  de  Harpen  de  78,  de  Laura  de  98,  de 
72  pour  la  Société  générale  d'électricité,  de  490  pour  la  Société  Schalk, 
95  pour  le  charbonnage  de  Eschweil,  de  87  pour  les  Aciéries  du  Rhin. 
Elles  ont  été  bien  plus  modérées  pour  les  actions  de  banque  et  de  navi- 
gation, qui  se  négocient  à  terme  :  entre  16  et  35  points. 
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1res  :  en  1896,  un  banquier  fait  acheter  500.000  mark  de  Conso- 
lidés 3  0/0  prussiens,  Tordre  est  exécuté  d'un  coup  à  99.70 
en  1903  il  fait  vendre  500.000  mark  de  la  même  valeur  ;  on  lui 
répond  qu'il  a  été  impossible  d'exécuter  seulement  50.000  mark. 

Le  crédit  public  de  l'Empire  et  des  Etals  particuliers  a  souf- 
fert de  la  désorganisation  amenée  par  le  Boersengeselz  ;  il  a 
subi  la  répercussion  du  renchérissement  des  capitaux,  dans  la 
mesure  où  la  réglementation  de  la  Bourse  a  contribué  à  les  faire 
renchérir  ;  il  a  rencontré  des  marchés  moins  aptes  à  porter  le 
poids  de  titres  à  classer.  Au  moment  où  l'on  cherche  les  moyens 
d'augmenter  la  clientèle  des  fonds  indigènes,  à  en  élargir  le 
débouché,  on  devrait  bien  songer  en  Allemagne  qu'une  bourse 
forte,  indépendante,  libre  de  ses  mouvements,  est  une  condition 
préalable. 

La  tendance  à  la  concentration  dans  l'industrie  de  la  banque 
a  été  accentuée  encore  par  l'action  du  législateur,  qui  a  précipité 
l'absorption  des  petits  et  moyens  banquiers  par  les  établisse- 
ments de  crédit.  A  la  fin  de  la  pSiode  189Î-1896,  il  y  avait  32 
maisons  de  banques  de  plus  qu'au  début,  à  la  fin  de  la  période 
1897-1902,  125  banques  de  moins  et  207  banques  et  succursales 
de  banques  de  plus.  La  marche  en  sens  contraire  est  indiquée 
par  les  chiffres  que  voici  en  millions  : 

10  banques  de  Berlin, 

Capital    Dépôts  et  crédiicun 

1883-1890   391  626 

1891-1896 649  742 

Augmentation    ....  (140  0/0)  (1410/0) 

1897-1902   873  1.417 

Augmentation    ....  (223  0/0)  (270  0/0) 

22  banques  de  province. 

Capital    Dépôts  et  créditeurs 

1883-1890   109  160 

1891-1896   122  184 

Augmentation    ....  (1110/0)  (115  0/0) 

1897-1902   168  248 

Augmentation    ....  (144  0/0)  (156  0/0) 

La  législation  fiscale,  en  introduisant  en  Allemagne  des  taxes 
sur  les  transactions  de  bourse  qui  n'existent  pas  dans  d'autres 
pays,  a  reriïïu  impossible  les  arbitrages.  Devant  celle  destruction 
d'un  rouage  si  utile,  on  a  essayé  de  palliatifs,  on  a  accordé  des 
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restitutions  de  taxes,  mais  avec  des  complications,  si  bien  que 
les  opérations  d'arbitrage  qui  laissaient  1/2  à  1  par  mille  de  béné- 
fice ont  disparu.  Les  res*ilutions  de  taxes  sont  descendues  de 
111.316  mark  en  1894-1895  à  55.000  mark  en  1902-1903. 

D'autre  part,  au  fur  et  à  mesure  que  le  marché  allemand  se 
rétrécissait,  qu'il  devenait  plus  difficile  d'y  faire  des  affaires, 
la  participation  des  Allemands  aux  bourses  étrangères  allait  en 
grandissant  ;  simultanément  les  ordres  de  l'étranger  dimi- 
nuaient. Ainsi  en  1893,  14  banquiers  allemands  reçoivent  pour 
730  millions  de  mark,  en  1902  pour  213  millions  d'ordres  de 
l'étranger.  Les  courtages  et  les  commissions  payés  à  l'étranger 
sont  en  plus-value  marquée,  cette  plus-value  va  jusqu'à  1.279  0/0 
des  sommes  payées  en  commission  en  1893.  Le  rapport  de  l'Union 
centrale  des  banquiers  allemands  cite  des  chiffres  qui  caracté- 
risent cette  émigration  des  affaires  de  spéculation  et  de  pla- 
cement, depuis  une  dizaine  d'années,  1  'i9  banques  et  banquiers 
allemands  avaient  en  dépôt  à  l'étranger  pour  eux  et  leurs  clients 
153  millions  de  mark  de  titres  en  décembre  1893,  454  millions 
en  décembre  1902  ;  18  grandes  banques  avaient  de  même  en  dé- 
pôt à  l'étranger  136  millions  en  1893,  608  millions  en  1902. 

Il  est  inutile  de  continuer  le  dépouillement  de  l'enquête  sur 
les  effets  du  Boersengesetz.  Les  résultats  en  sont  déplorables»  à 
tous  les  points  de  vue,  et  étant  donnée  la  solidarité  des  différents 
marchés,  il  s<;rait  à  désirer  qu'on  ne  se  bornût  pas  à  une  ré- 
forme de  détail. 

Il  est  vraiment  malheureux  que  beaucoup  de  gens  ne  connais- 
sent la  bourse  que  par  ses  mauvais  côtés,  par  ses  accès  de  spé- 
culation outrée  et  qu'ils  ignorent  l'immense  activité  silencieuse 
et  utile  qui  s'y  exerce  tous  les  jours.  Il  est  peu  d'endroits  où  la 
parole  donnée  soit  aussi  respectée,  où  les  engagements  pris 
soient  aussi  scrupuleusement  tenus,  surtout  dans  les  pays  où 
le  législateur  n'incite  pas  le  spéculateur  malheureux  à  se  déro- 
ber au  paiement  de  sa  dette.  C'est  l'impression  que  retire  tout 
observateur  impartial  et  de  sang-froid,  qui  trouverait  absurde 
qu'on  entravât  la  fondation  et  le  fonctionnement  de  Sociétés  par 
actions  sous  prétexte  qu'il  y  a  des  créations  frauduleuses,  des 
distributions  de  dividendes  fictifs. 

Les  derniers  incidents»  ont  démontré  que  l'organisme  de  la 
Bourse  avait  été  affaibli  par  la  loi  de  1896  et  par  les  surtaxes 
fiscales  de  1896. 

On  attendait  avec  d'autant  plus  d'impatience  de  connaître  le 
projet  de  loi.  Même  parmi  les  gens  de  droite,  on  commençait 
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à  s'apercevoir  de^)  inconvéni«nlk  du  BoersengeseU.  Dans  le 
cours  de  la  discussion  du  budget  prussien,  avant  la  publication 
du  projet  amendant  le  Boersengesetz,  un  des  chefs  du  parti  con- 
servateur, le  baron  de  Zedlitz  s'exprima  en  ces  termes  : 

((  La  bourse,  ces  jours  derniers  (il  s'agissait  de  la  panique  du 
mois  de  février  1904),  n'a  simplement  pas  fonctionné;  elle  a  été 
sans  volonté,  et  cela  en  Tabsence  de  tout  motif  matériel.  Si  la  fai- 
blesse de  notre  bourse  continue,  nous  pouvons  faire  de  tristes  ex- 
périences pour  notre  vie  économique.  Certaines  conditions  dans 
l'économie  mondiale  ont  enlevé  de  la  force  à  toutes  les  bourses. 
Une  des  raisons  principales  de  la  faiblesse  de  notre  bourse,  c'est 
la  concentration  des  affaires  de  banque  en  quelques  grands  éta- 
blissements. La  suppression  de  la  contremine  (du  découvert)  a 
été  la  conséquence  de  la  prépondérance  des  grandes  banques.  L'in- 
terdiction des  affaires  à  terme  a  été  absolument  légitime:  il  s'a- 
gissait de  protéger  le  public  particulier  contre  l'exploitation  par 
la  bourse.  Cette  interdiction  était  l'affiche  qui  devait  attirer  l'at- 
tention du  public  sur  les  dangers  de  spéculer  à  la  bourse.  En 
supprimant  le  marché  à  terme  en  actions  minières  et  industrielles, 
on  a  poussé  la  spéculation  vers  les  affaires  au  comptant;  de  1896 
à  1900,  celles-ci  ont  augmenté  de  200  0/0,  mais  nous  voyons  que 
non  seulement  les  valeurs  qui  ont  été  précédemment  traitées  fin 
du  mois,  ont  passé  au  comptant,  mais,  qu'en  outre,  toute  une 
série  de  valeurs  qui,  auparavant  n'étaient  pas  l'objet  de  la  spé- 
culation, sont  entrées  dans  ce  domaine;  la  défense  du  marché  à 
termes  en  valeurs  métallurgiques  et  industrielles,  n'a  pas  encore 
atteint  son  but;  tout  au  contraire,  elle  a  fait  verser  la  spécula- 
tion dans  le  comptant,  et  il  s'y  est  développé  de  graves  inconvé- 
nients. Aussi,  en  ma  qualité  d'ami  de  la  législation  sur  la  bourse, 
je  crois  que  l'interdiction  des  affaires  à  terme  en  valeurs  mé- 
tallurgiques a  été  une  mesure  erronée  et  qu'une  prompte  correc- 
tion est  indispensable  (1)  ». 


(1)  Ce  fut  à  roccasion  des  appointements  du  Commissaire  gouver* 
nemental  à  la  bourse  de  Berlin,  que  M.  Oeser,  (démocrate)  fit  ressortir 
que  Peffondrement  du  8  et  9  février  était  une  démonstration  du  mal 
infligé  par  le  Boersengesetz.  Les  véritables  causes  de  l'affaiblissement 
de  la  bourse  se  trouvent  dans  la  défense  des  tranactions  à  terme,  dans 
la  taxation  élevée  des  affaires  et  dans  l'exception  de  jeu.  On  a  été  très 
vite  avec  Pinterdietion  des  affaires  à  terme,  sur  de  fausses  prémisses. 
On  supposa  qu'elle  supprimerait  les  grandes  fluctuations,  on  ne  recon- 
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Si  un  aussi  vieil  adversaire  de  la  Bourse  a  pu -parler  de  la 
sorte,  on  était  en  droit  d'attendre  quelque  bien  du  projet  de  loi. 
Une  correspondance  officieuse  se  prononça  dans  le  sens  du  ba- 
ron de  Zedlitz  et  la  Gazette  de  Cologne  qualifia  la  réforme  du 
Boersengeseti^  comme  une  œuvre  véritablement  nationale  et  sé- 
rieuse. 

nui  pas  que  le  commerce  à  terme  compense  les  mouvements  des  cours, 
qu'à  condition  d'avoir  une  bourse  forte,  il  empêche  les  hausses  et  les 
baisses  exagérées.  Or,  depuis  la  suppression  de  ce  genre  de  transac- 
tions, les  fluctuations  ne  sont  pas  devenues  moindres,  mais  plus  in- 
tenses ;  au  lieu  de  créer  des  conditions  plus  solides,  elle  a  développé 
une  spéculation  folle.  Le  public  solide  qui  veut  placer  ses  capitaux  en 
est  détourné,  en  constatant  qu'une  petite  demande  ou  une  petite  offre 
suffit  pour  amener  des  mouvements.  Les  spéculateurs  de  profession  sont 
au  contraire  attirés. 

La  suppression  du  découvert,  la  possibilité  d'invoquer  l'exception  de 
à  peu  près  indemne.  L'Allemagne,  comme  pays  relativement  pau- 
plus  remplir  sa  mission  économique.  La  taxation  si  lourde  a  écarté  la 
coulisse,  la  spéculation  au  jour  le  jour,  qui  facilite  les  compensations 
et  amortit  le  choc.  Le  découvert  ne  peut  exercer  son  effet  stabilisateur. 
Lorsque  la  guerre  russe- japonaise  a  éclaté,  ajoute  M.  Oeser,  le  conso- 
lidé anglais  a  fléchi  de  0.97,  le  3  0/0  français  de  1  0/0,  le  3  0/0  allemand 
de  2  points.  Lors  de  la  guerre  hispano-américaine,  le  3  0/0  allemand  ne 
fléchit  que  de  0.8o,  le  2  3/4  anglais  de  2  points.  Il  est  vrai  que  le  Boer- 
sengesetz  existait  depuis  fort  peu  de  temps. 

Lors  de  la  guerre  russo-turque  en  1877  notre  bourse  demeure 
à  peu  près  indemne.  L'Allemagne,  comme  pays  relativement  peu- 
vre  en  capital,  doit  veiller,  dans  la  lutte  contre  de  puissants  concur- 
rents, à  avoir  la  meilleure  organisation  pour  son  marché  monétaire 
et  à  rester  aussi  bien  outillée  que  les  autres  Etats.  La  bourse  est  un  ins- 
trument indispensable  dans  la  politique  internationale.  Comme  marché 
central,  elle  doit  veiller  à  nous  fournir  en  cas  de  guerre  les  capitaux 
nécessaires.  Le  Boersengesetz  a  raffermi  et  grandi  les  grandes  banques, 
il  a  pesé  très  lourdement  sur  les  banquiers  de  province.  Il  a  servi  sur- 
tout à  l'étranger,  qui  a  bénéficié  de  l'émigration  des  affaires.  L'arbi- 
trage si  utile  a  disparu.  Il  est  vraiment  temps  d'améliorer  cette  légis- 
lation. Il  n'est  pas  nécessaire  d'insister  sur  l'exception  de  jeu.  M.  Oeser 
a  terminé  en  faisant  appel  au  ministre  du  Commerce,  pour  qu'il  fit 
sentir  son  influence  et  hâtât  la  revision  du  Boersengesetz.  M.  Mœller 
à  répondu  que  le  projet  de  réforme,  annoncé  dans  le  discours  du  trône, 
serait  soumis  au  Reichstag  ;  il  rendra  plus  difficile  d'invoquer  le  Dif- 
ferenzeinwcmd.  Mais  le  ministre  ne  pouvait  promettre  un  rétablisse- 
ment des  transactions  à  terme.  Après  lui,  le  baron  de  Zedlitz,  dont  nous 
avons  cité  plus  haut  le  discours,  a  pris  la  parole.  La  réponse  de 
M.  Mœller  ne  fut  pas  considérée  comme  satisfaisante  ni  suffisante  par 
MM.  Brœmel,  Funck,  (de  l'opposition)  ni  par  M.  d'Eynem  (national- 
libéral)  qui  voit  dans  le  refus  de  revenir  sur  l'interdiction  des  affaires 
à  terme  une  nouvelle  capitulation  devant  les  agrariens.  Ceux-ci  veu- 
lent maintenir  l'interdiction  pour  les  affaires  en  céréales. 


Digitized  by 


Google 


544  LE  MARCHÉ  FINANCIER  EN  1903 

Lorsqu*enfin,  dans  les  derniers  jours  de  février,  le  projet  de 
loi  fut  soumis  au  Reichslag  par  le  gouvernement,  les  incidents 
récents  furent  perpétuellement  mis  à  contribution  pour  illus- 
trer la  discussion.  En  ce  qui  touche  le  contenu  de  la  Boersen- 
geseiznovelle,  on  peut  lé  résumer  comme  suit  : 

P  En  ce  qui  concerne  les  affaires  de  bourse  à  terme  en  mar- 
chandises (céréales)  qui  sont  interdites,  il  est  décidé  que  Ton  ne 
doit  pas,  à  l'avenir,  consiidérer  comme  interdites  les  affaires  qui 
sont  conclues  sur  la  base  d'usances  approuvées  par  le  Bundes- 
rath,  lorsque  les  contractants  sont  des  producteurs  ou  des  trans- 
formateurs de  produits  similaires  à  ceux  qui  font  l'objet  de  l'af- 
faire. Il  en  est  de  môme  lorsque  les  contractants  sont  des  négo- 
ciants ou  des  compagnies  inscrits  dans  le  registre  du  commerce 
et  que  l'achat  ou  la  vente  de  produits  similaires  fait  partie  de 
leur  commerce  ; 

2**  Les  personnes  qui  sont  inscrites  dans  le  registre  de  bourse, 
notamment  les  négociants  de  toute  espèce,  n'ont  pas  le  droit  de 
se  prévaloir  de  l'exception  de  jeu  (différence).  Cette  exception 
pourra  être  invoquée  seulement  dans  les  six  mois  après  la  con- 
clusion de  l'affaire.  Une  reconnaissance  formelle  des  engage- 
ments qui  ressortcnt  d'affaires  à  terme  exclut  la  possibilité  d'in- 
voquer l'exception  de  jeu.  Une  réclamation  des  sommes  payées 
n'est  plus  admise.  Le  banquier  à  l'avenir  a  le  droit  de  compen- 
ser la  différence  par  le  décompte  d'autres  affaires  que  le  client 
aura  faites  avec  lui.  Le  banquier  peut  se  procurer  le  paiement 
sur  des  nantissements  (valeurs  déposées),  si*  une  déclaration 
écrite  a  été  faite  que  ces  valeurs  sont  destinées  à  satisfaire  les 
engagements  résultant  des  affaires  de  bourse  à  terme.  Quel- 
qu'iîn,  inscrit  dans  le  registre  de  bourse,  ne  peut  plus,  à  l'ave- 
nir, invoquer  le  prétexte  tiré  de  l'article  764  du  Code  Civil  ; 

3°  La  première  cotisation  d'enregistrement  dans  le  registre 
est  réduite  de  150  à  20  mark,  la  cotisation  de  renouvellement 
de  25  à  10  M.  (1). 


(1)  Les  modifications  proposées  à  la  loi  actuelle  peuvent  aussi  se  ré- 
sumer comme  suit  : 

1)  Le  cercle  des  personnes  à  même  de  s'engager  par  des  opérations  à 
terme,  en  dehors  de  celles  qui  sont  portées  au  registre  de  Bourse,  sera 
élargi  en  ce  sens  qu'il  sera  interdit  à  tous  ceux  qui  n'ont  pas  besoin 
d'une  protection  spéciale  contre  les  suites  du  jeu  de  Bourse  ou  qui  ar- 
gueraient indûment  de  leur  non-inscription  au  registre,  de  se  prévaloir 
en  cas  de  revendications  formulées  contre  eux  sur  la  base  d'affaires  à 
terme,  du  fait  qu'ils  n'étaient  pas  inscrits  à  l'époque  de  la  conclusion  de 
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L'exposé  des  molifs  du  projet  reconnaît  sans  ambages  que  le 
Boers»engesetz  avait  entraîné  toute  une  série  de  maux.  Voici 
comment  il  apprécie  les  dispositions  concernant  le  commerce 
de  bourse  à  terme  : 

Il  ne  faut  pas  méconnaître  que  certaines  dispositions  sur  le 
commerce  à  terme  ont  eu  une  influence  défavorable.  Notamment 
l'institution  du  <c  Boersenregister  »  qui  devait  écarter  les  «  un- 
berufene  »  du  jeu  de  bourse  et,  le  cas  échéant,  les  protéger  contre 
les  conséquences  fâcheuses,  placer  les  «  berufene  »  sous  un  droit 
sévère  ;  cette  institution  a  conduit  à  des  transgressions  très  graves 
de  la  bonnefoi,  elle  a  même  eu  pour  conséquence  que  des  person- 
nes qui  semblaient  autorisées  à  conclure,  se  sont  dérobées  à  leurs 


l'affaire.  Si  Fautre  contractant  n'était  lui-même  pas  porté  au  registre, 
Tezécution  des  engagements  pourra  être  refusée  comme  auparavant. 

Par  contre,  il  reste  acquis  que  quiconque  veut  formuler  avec  succès 
des  revendications  au  sujet  d'affaires  à  terme  doit  être  porté  au  regis- 
tre au  moment  de  la  conclusion  de  la  transaction. 

2)  Les  risques  résultant  de  ce  que  l'annulation  d'une  affaire  de  Bourse 
à  terme  peut  être  invoquée  pendant  trente  ans  seront  réduits. 

Dans  ce  but,  le  projet  actuel  porte  que  les  reconnaissances  de  dettes 
données  expressément  et  par  écrit  pourront  être  légalement  invoquées  ; 
en  outre,  l'exécution  d'un  engagement  ne  pourra  plus  être  refusée  après 
un  délai  de  six  mois  si  le  débiteur  n'a  pas  averti  son  créancier  avant 
l'expiration  de  ce  délai. 

3)  Des  garanties  ne  pourront  être  réclamées  lorsque  les  valeurs,  exac- 
tement désignées,  auront  été  remises  par  écrit  en  couverture  de  pertes 
pouvant  résulter  d'affaires  à  terme. 

4)  Les  revendications  basées  sur  des  affaires  de  Bourse  à  terme  et 
auxquelles  on  oppose  la  non  inscription  au  registre  devront  tout  au 
moins  pouvoir  être  portées  en  compte,  concurremment  avec  d'autres 
engagements  résultant  d'autres  affaires  à  terme  traitées  avec  la  même 
personne. 

5)  Les  prescriptions  relatives  aux  payements,  reconnaissances,  délais 
de  prescriptions,  etc.,  trouveront  leur  application  non  seulement  lors- 
qu'on opposera  la  non-inscription  au  registre,  mais  encore  lorsqu'on  sou- 
lèvera l'exception  de  jeu  ;  elles  trouveront  également  leur  applica- 
tion en  cas  d'affaires  de  Bourse  à  terme  en  marchandises  et  en  valeurs 
dont  le  commerce  à  terme  est  interdit. 

6)  Les  affaires  en  marchandises  conclues  entre  producteurs  de  pre- 
mière et  de  seconde  main  et  les  commerçants  de  profession,  à  des  con- 
ditions admises  par  le  Ck)nseil  fédéral  ne  seront  pas  considérées  comme 
des  affaires  à  terme. 

7)  Les  prescriptions  au  sujet  du  remboursement  des  garanties  seront 
applicables  aux  affaires  conclues  antérieurement  à  l'entrée  en  vigueur 
au  projet  de  loi. 

R.  36 
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obligations  en  invoquant  l'exception  du  Registre.  Des  vûûteurs 
habituels  de  la  Bourse,  de  riches  rentiers  qui,  depuis  des  années 
faisaient  des  affaires  de  bourse,  des  négociants  aisés,  même  des 
banquiers,  se  sont  soustraits  aux  conséquences  de  leurs  affaires 
à  terme  en  prétextant  leur  non  inscription  au  registre...  Le  coût 
de  la  première  inscription  sera  réduit  de  160  à  90  M,  et  celles  qui 
suivent  de  25  à  10  M.  Il  est  permis  de  supposer  que  beaucoup 
de  négociante  qui  sont  obligés  de  conclure  des  affaires  de  boarse 
à  terme,  et  qui  étaient  empê<diés  par  la  lourdeur  des  coiisatioBS 
de  se  faire  inscrire,  se  laisseront  enregistrer.  L'abMsseaie&t  sem- 
ble d^ autant  moins  soulever  d'objection  que  Tenregistrement  peut 
aussi  venir  en  question  pour  des  gens  qui  ne  font  qu'isolément 
des  affaires  à  terme. 

Malgré  cet  aveu,  la  Movellc,  ne  provoqua  pas  beaucoup  de 
joie  dans  les  cercles  de  la  Bourse  et  du  commerce,  et  dès  le  dé- 
but on  la  jugea  comme  absolument  insuffisante.  Le  remède  se 
borne  à  limiter  riiifluence  démoralisante  de  l'invocation  du  pré- 
texte de  différence  ;  le  registre  de  bourse  est  conservé  ;  on  es- 
saie même  de  le  rendre  plus  efficace  en  abaissant  les  droits 
d'inscription,  de  le  rendre  plu»  compréhensif  ;  on  maintient  Tin- 
lerdiction  des  transactions  à  terme  en  céréales*  et  en  farines,  en 
actions  minières  et  manufacturières  pour  l'avenir.  Cela  ne  sup- 
prime pas  les  causes  d'affaiblissement  pour  la  Bourse  et  le  mar- 
ché financier  allemand.  On  doit  considérer  conmie  douteuse  la 
conséquence  qu'aura  la  disposition  en  vertu  de  laquelle  l'achat 
de  céréales  ou  de  farine,  enlre  producteurs  et  négociants,  môme 
lorsqu'il  est  fait  pour  un  terme  fixe  de  livraison,  peut  demeurer 
en  dehors  de  la  signification  de  l'affaire  de  bourse  à  terme.  Ega- 
lement la  disposition  que  les  négociants  inscrits  au  regristre  du 
commerce,  de  môme  que  ceux  qui  ont  fréquenté  la  Bourse,  non 
pas  seulement  en  passant,  ne  peu\ent  refuser  de  remplir  les 
engagements  parce  qu'ils  se  sont  lenus  à  l'écart  du  registre  de 
bourses  est  très  élastique. 

Bref,  le  projet  de  loi  ne  pouvait  aucunement  satisfaire  les  in- 
téressés ;  le  Comilé-Directeur  de  la  Bourse  de  Berlin  prit  Tini- 
tiative  de  convoquer  les  directeurs  de  toutes  les  Bourses  alle- 
mandes à  une  délibération  à  Berlin,  à  la  fin  de  mars,  en  vue  de 
faire  des  propositions  pour  modifier  le  Boersengesetz.  La  réu- 
nion eut  liev  le  22  mars.  Elle  a  discuté  et  adopté  des  résolutions 
précédées  du  préambule  que  voici  : 

L'assemblée  des  représentants  des  bourses  allemaftdes  re<5on- 
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naît,  dans  le  projet  de  loi  soumis  au  Reichstag,  Taveu  que  la  ré- 
forme de  la  législation  ne  peut  être  relardée  plus  longtemps  sans 
nuire  considérablement  à  Finlérêt  public.  Elle  ne  peut  admet- 
tre comme  mesure  suffisante  les  changements  proposés  pour 
rétablir  les  fondements  de  la  bonne  foi  conmierciale  ébranlés 
sous  le  régime  du  Boersengesetz,  ni  pour  rétablir  la  liberté  de 
mouvement  des  bourses  allemandes,  si  nécessaire  dans  Tintérôl 
économique  du  pays. 

Les  Aeliesten  der  Kaulmann8cha[t  ont  également  adressé  une 
pétition  au  Reichstag  pour  réclamer  l'abrogation  de  la  défense 
des  affaires  à  terme  en  marchandises  et  en  valeurs  mobilières. 
La  défense  des  affaires  à  terme  en  céréales,  repose  sur  une  mé- 
connaissance de  l'importance  économique  de  ce  mode  de  tran- 
sactions. Les  Aeliesten  expliquent  le  rôle  du  marché  à  terme. 
Le  commerce  allemand  de  céréales  ne  peut  pas  se  passer  de  la 
garantie  indispensable  à  tout  négociant  solide  contre  les  fluctua- 
tions et  les  variations,  inhérentes  à  des  contrats  à  livrer  à  long 
terme.  Les  affaires  à  terme  nécessaires  se  font  maintenant  aux 
Etats-Unis  ;  c'est  un  gaspillage  de  sonmies  importantes,  payées 
à  l'étranger  en  commissions  et  en  frais.  Les  boures  américaines 
ont  tiré  le  plus  grand  profit  de  la  suppression  des  affaires  à 
terme  en  Allemagne.  Les  affaires  à  terme  ont  aussi  pour  consé- 
quence de  niveler  le  prix  sur  les  différents  marchés  et  de  les 
ramener  à  une  mesure  normale.  L'Allemagne  consomme  plus 
de  céréales  qu'elle  n'en  produit  ;  cependant,  par  suite  de  l'ab- 
sence de  l'action  compensatrice  du  marché  à  terme,  dans  la 
campagne  de  1897-98,  le  producteur  allemand  a  vendu  à  bas 
prix  à  l'étranger,  3  à  400.000  T.,  après  la  récolte,  et  à  la  fin  de 
la  campagne,  il  a  fallu  importer  celte  quantité  en  la  payant 
100  M.  de  plus.  Le  fait  s'est  renouvelé  les  années  suivantes.  De 
même  les  promesses  faites  en  ce  qui  concerne  la  stabilité  du 
cours  des  valeurs  industrielles  n'ont  pas  été  réalisées  par  la  dé- 
fense de  les  négocier  à  terme  ;  le  contraire  est  arrivé  ;  la  spé- 
culation s'est  jetée  sur  les  affaires  au  comptant,  ce  qui  a  contri- 
bué à  la  concentration  des  banques. 

Le  projet  de  loi  réformant  les  taxes  sur  les  transactions  de 
bourse  est  aussi  une  déception  pour  les  intéressés.  Alors  que 
l'on  croyait  qu'il  y  aurait  franchise  pour  les  fonds  allemands, 
frappés  actuellement  de  2/10  par  mille,  les  fonds  allemands  paie- 
ront 1/10  par  mille,  les  bons  3u  Trésor  1/20.  C'est  encore  trop 
onéreux  pour  les  emplois  temporaires,  qui  sont  grevés,  en  ou- 
tre, du  courtage  et  de  la  commission.  L'arbitrage  avait  été  tué, 
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malgré  les  reslilutious  d'une  partie  de  Timpôl  sur  les  transac- 
tions. A  Tavenir,  il  sera  restitué  un  peu  plus  : 

Impôt  sur  les      ResUtuUou     ResUtatîon 
(raustc  lions         actuelle         projetée 

Par  mille 

Fonds  allemands 2/10  1/20  1/40. 

Autres  valeurs  à  revenu  fixe 2/10  1/20  3/40 

Actions    8/10  1/10  6/40 

Enfin,  cil  vue  de  faciliter  les  émissions  étrangères,  on  intro- 
duit le  système  du  paiement  à  forfait.  Les  valeurs  étrangères 
pourront  être  admises  à  circuler  non  timbrées,  si  le  débiteur 
étranger  ou  l'émetteur,  au  lieu  du  timbrage  des  titres  individuels, 
acquitte  une  somme  globale.  Celle-ci  pourra  être  payée  en 
10  annuités  ou  en  une  fois,  sous  escompte  de  3  1/2  0/0.  Le  mon 
tant  sera  fixé  par  le  Chancelier  de  l'Empire,  d'après  le  nombre 
présumé  des  titres  entrant  dans  la  circulation  intérieure  :  c'est 
un  jeu  de  devinettes.  Le  minimum  doit  être  d'un  cinquième  de 
l'émission.  Celle  combinaison,  qui  provoque  des  critiques  méri- 
tées, ne  modifie  pas  le  taux  du  timbre  sur  les  valeurs,  qui  est 
beaucoup  trop  élevé. 

Le  fait  que  les  fonds  allemands  ont  eu  à  souffrir  de  la  faiblesse 
générale  des  bourses  n'a  pas  été  un  médiocre  argument  pour 
ceux  qui  réclament  une  amélioration  de  la  législation.  Cette  fai- 
blesse des  fonds  allemands  a  été  un  sujet  constant  de  préoccupa- 
tion pour  les  cercles  financiers  officiels  comme  pour  les  écono- 
mistes allemands.  La  marche  des  fonds  allemands  dans  les  der- 
nières années  a  été  si  peu  satisfaisante  qu'un  remède  est  réclamé 
de  toutes  parts.  Voici  les  cours  des  fonds  de  l'Empire  pendant 
les  deux  dernières  années  : 

3  1/2  0,  0  3  0/0 

1902         1903  190i        1903 

Janvier 10^67  102^84  90.12  91.99 

Février 

-Mars 

Avril 

Mai 

JuiQ 

Juillet..   .   .   . 

Août 

Septembre  .   . 

Octobre 

Novembre 

Décembre 


102.12 

103.04 

101.93 

102.73 

101.79 

102.78 

101.84 

102.56 

102.10 

101.94 

102.43 

102.30 

102.15 

101.95 

102.19 

101.40 

101.93 

101.74 

101.92 

102.05 

102.06 

1C2.24 

92.18 

93.15 

92.72 

92.65 

92.39 

92.55 

92.08 

92.06 

92.84 

91.49 

93.01 

91.28 

y2.87 

92.48 

89.55 

92.02 

90.34 

91.45 

90.81 

91.35 

91.60 
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En  comparaison  des  fonds  anglais  ou  français,  la  tenue  des 
fonds  allemands  est  peu  satisfaisante.  Dans  le  courant  de  1903, 
le  gouvernement  allemand  a  étudié  à  différentes  reprises  les 
moyens  de  remédier  à  un  état  de  choses  que  no  justifie  certai- 
nement pas  la  qualité  intrinsèque  des  emprunts  allemands,  qui 
valent  bien  les  fonds  anglais  ou  français.  Il  a  conféré  à  dif- 
férentes reprises  avec  la  haute  Banque,  sans  cependant  rencon- 
trer chez  celle-ci  beaucoup  de  sympathie  ni  de  conseils,  car  les 
grandes  banques,  de  leur  côté,  ne  veulent  naturellement  se  char- 
ger d'aucun  risque  aussi  longtemps  que  l'organisation  défectueuse 
de  la  Bourse  reste  un  élément  trop  incertain  pour  le  développe- 
ment des  cours.  Les  propositions  que,  du  côté  gouvernemental, 
on  a  prises  en  considération,  ont  été  d'abord  que  la  Seehandlangs- 
Societaet  de  Prusse,  par  des  achats  et  des  ventes  appropriés  et 
en  temps  opportun  améliorât  les  cours,  —  ce  qui  rencontre  na- 
turellement de  grandes  difficultés,  parce  que  le  cas  échéant  de 
grands  capitaux  sont  nécessaires.  Ensuite  on  demande  que  les 
caisses  d'épargne  détiennent  un  plus  gros  montant  de  fonds 
d'Etal  que  par  le  passé,  mais  il  est  à  supposer  qu'on  arrivera 
difficilement  à  cela,  car  la  mesure  aurait  pour  conséquence  de 
rendre  plus  onéreux  le  fonctionnement  de  ces  institutions  si 
utiles  pour  le  bien  public. 

Afin  de  donner  plus  de  liberté  d'action  au  gouvernement  en 
ce  qui  touche  l'émission  des  emprunts,  il  a  été  soumis  au  Reichs- 
tag  un  projet  de  loi  autorisant  le  gouvernement  impérial  à  émet- 
tre des  bons  du  Trésor  à  longue  échéance  (obligations  de  la 
dette  flottante),  sans  autorisation  spéciale  du  Rcichslag.  Le  se- 
crétaire du  Trésor,  le  baron  de  Slengel,  déclara  dans  l'exposé  du 
projet  de  loi  qui  fut  adopté  par  le  Reichstag  que  : 

«  L'accueil  fait  à  des  bons  du  Trésor  à  revenu  fixe  peut  être 
«  beaucoup  plus  favorable,  lorsque  le  marché  est  saturé,  que 
«  l'accueil  fait  à  des  émissions  de  dette  consolidée.  Dans  ces 
«  moments,  il  est  aussi  bien  de  l'intérêt  de  l'Empire  que  du  pu- 
«  blic  et  des  porteurs,  qu'on  émette  des  bons  du  Trésor.  » 

Naturellement  cela  ne  donne  pas  le  moyen  do  relever  d'une 
façon  durable  le  cours  des  fonds  allemands. 

Il  paraîtra  évident  que  dans  les  circonstances  connues,  trois 
jours  avant  la  guerre  japonaise,  la  cession  de  70  millions  de 
mark  de  consolidés  au  Syndicat  restreint  ait  été  une  forte  sur- 
prise et  qu'elle  ait  provoqué  des  critiques  unanimes.  Même  la 
Gazelle  de  Cologne  si  officieuse  a  été  dure  dans  ses  apprécia- 
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lions.  Par  suite  de  ses  critiques,  la  Seehandlung  qui  dirige  le 
Preussen  Syndikai,  fit  paraître  le  communiqué  suivant  : 

«  Etant  donné  la  situation  favorable  des  finances  prussiennes 
il  ne  saurait  être  question  ni  d'un  grand  emprunt  ni  d'une  sous- 
cription publique.  Il  a  été  pris  en  considération  de  vendre  les 
70  millions  de  mark  peu  à  peu,  suivant  la  situation  du  marché. 
On  attend  que  dans  ces  conditions  le  développement  favorable 
du  marché  des  consolidés  ne  souffre  pas,  l'argent  est  abondant 
et  la  situation  du  Trésor  prussien  n'exige  pas  du  tout  une  accé- 
lération des  ventes.  Le  motif  pour  lequel  on  a  procédé  actuelle- 
ment à  la  cession  des  70  millions  de  mark  est  surtout  que  les 
plus-values  considérables»  attendues  en  Prusse  ne  parviendront 
que  tard  dans  l'année  aux  caisses  publiques  et  que  le  ministre 
des  Finances,  désireux  de  ne  pas  troubler  le  marché  financier 
par  le  retrait  de  grosses»  sommes,  a  voulu  se  préparer  des  res- 
sources à  toute  éventualité.  Il  est  inutile  de  dire  que  la  Prusse 
n'a  pas  agi  sans  avoir  pris  contact  avec  l'Empire.  » 

La  Gazette  de  Cologne  fit  observer  que  cette  déclaration  de 
l'administration  financière  prussienne,  ne  résiste  pas  à  la  criti- 
que, et  qu'elle  montre  l'absence  d*une  politique  financière  rai- 
sonnée. 

La  faiblesse  des  fonds  allemands,  leurs  oscillations  fréquentes 
sont  d'autant  plus  regrettables  que  les  lettres  de  gage  des  dif- 
férentes banques  hypothécaires  se  tiennent  à  un  niveau  beau- 
coup plus  stable.  Sur  les  7  milliards  d'obligations  foncières  pla- 
cées en  Allemagne,  bien  peu  vient  sur  le  marché,  même  lorsqu'il 
y  a  des  perturbations  politiques,  et  cependant  leur  valeur  intrin- 
sèque est  inférieure  à  celle  des  fonds  allemands,  qui  baissent 
facilement  et  dont  il  arrive  de  gros  paquets  sur  le  marché.  L'ave- 
nir montrera  comment  on  aura  pu  résoudre  le  problème  de 
régler  le  cours  des  fonds  allemands  (1). 


(1)  Dans  la  Commission  du  budget,  de  la  Chambre  prussienne,  le 
21  mars  1904,  on  a  fait  ressortir  que  les  8  membres  du  Syndicat  res- 
treint qui  avaient  le  5  février  1904  pris  ferme  à  91.20,  70  millions  de 
mark  de  consolidés  3  0/0,  avaient  subi  de  grosses  pertes  par  suite  de 
la  guerre  russo-japonaise,  le  8  0/0  étant  tombé  à  89.70.  Le  ministre 
des  Finances  a  répondu  que  le  gouvernement  n'avait  pas  su  que  la 
guerre  était  imminente,  les  fonds  anglais  et  français  avaient  aussi  flé- 
chi ;  d'ailleurs  il  avait  accordé  des  conditions  d'intérêt  favorables  aux 
banques  qui  avaient  encore  l'emprunt  en  portefeuille.  Il  s'est  engagé 
une  conversation  sur  le  cours  des  emprunts  de  l'Etat  et  sur  les  moyens 
de  les  élever.  Le  ministre  a  déclaré  qu'il  y  avait  de  grands  et  de  petits 
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La  mort  de  Rodolphe  de  Delbi^ck,  à  Tûge  de  86  ans,  a  fait  dis- 
paraître  Tun  des  derniers  grands  collaborateurs  de  Guil- 
laume I''  et  de  Bismarck,  dans  l'œuvre  de  l'unification  de  l'Al- 
lemagne. Delbruck  avait  donné  sa  démission  en  mars  1876,  et 
sauf  trois  années  passées  au  Reichslag,  1879-1881,  il  est  resté 
dans  la  retraite,  spectateur  attentif  des  événements.  Ce  qui  mé- 
rite,d'après  nou8,un  hommage  à  la  mémoire  de  cet  homme  d'Etal 
qui  vient  de  mourir,  c'est  qu'il  a  été  acquis  aux  idées  de  liberté 
commerciale,  qu'il  les  a  mises  en  pratique  et  qu'il  s'est  séparé 
du  prince  de  Bismarck,  au  moment  psychologique,  lorsque  ce- 
lui-ci préparait  son  évolution  protectionnisme.  Fils  d'un  ecclé- 
siastique, qui  avait  été  chargé  de  l'éducation  de  Frédéric-Guil- 
laume IV  et  de  son  frère  Guillaume  (le  premier  Empereur),  Ro- 
dolphe Delbruck  fit  ses  études  de  droit  aux  Universités  de  Halle, 
Bonn,  et  Berlin,  entra  au  ministère  des  Finances,  puis,  en  188i, 
à  l'Office  du  commerce  prussien,  transformé  en  1848,  en  minis- 
tère du  Commerce  et  de  l'Industrie.  Comme  l'a  écrit  LudwijLr 
Bamberger  en  1897,  à  l'occasion  du  80"  anniversaire  de  nais- 
sance de  Delbruck,  sa  bonne  étoile  a  voulu  qu'au  début  même  de 
sa  carrière,  il  pénétra  dans  le  milieu  des  hauts  fonctionnaires 
dont  le  nom  est  allié  à  la  restauration  du  Royaume  de  Prusse, 
après  les  effroyables  catastrophes  des  temps  napoléoniens.  S'il 
n*a  pas  été  en  relation  personnelle  avec  tous,  il  a  ressenti  au 
moins  l'influence  de  ces  hommes  cultivés,  aux  vues  larges,  qui 
ont  fait  marcher  en  1818,  la  Prusse  à  la  tête  de  l'Europe  sur  le 
terrain  économique  et  qui  ont  attiré  riulmiralion  des  hommes 
d'Etat  britanniques.  Delbruck  est  un  fils  du  temps  qui  a  inscrit 
dans  ses  annales  les  noms  de  Humboldt,  Motz,  Kunth,  Maassen, 


moyens  ;  an  nombre  des  petits  moyens,  il  plaçait  la  faculté  accordée, 
lors  de  certains  emprunts,  d'une  libération  échelonnée;  il  préparait 
un  projet  de  loi  pour  autoriser  sans  frais  l'inscription  dans  le  grand 
livre  de  la  dette.  De  plus,  on  pourrait  accorder  Vexemption  du  timbre 
pour  les  emprunts  de  l'Empire  et  des  Etats.  Quant  aux  grands  moyens, 
il  faudrait  une  plus  grande  latitude  d'émettre,  suivant  la  situation, 
soit  des  consolidés,  soit  des  bons  du  Trésor,  —  vient  ensuite  Taugmenta- 
tion  du  capital  de  la  Seehandlung  qui  est  actuellement  de  34  millions, 
alors  que  la  Diskontogesellschaft  en  a  160.  En  1889,  le  chiffre  était  le 
même  pour  la  Seehandlung,  de  60  millions  pour  la  Diskonto.  Encore 
une  partie  du  capital  de  la  Seehandlung  est  placé  en  immeubles.  Enfin, 
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Beulh,  Schoen,  Hardenberg  ;  il  a  été  en  contact  par  ses  fonc- 
tions avec  Beulh  et  avec  Uoenne. 

Il  est  de  mode  de  tourner  en  ridicule  et  d'attaquer  la  bureau- 
cratie et  les  fonctionnaires  de  l'Etat,  de  les  accuser  de  vues 
étroites,  de  leur  reprocher  l'amour  de  la  paperasserie,  du  dé 
tail  et  de  la  routine.  Ces  attaques  sont  souvent  injustes.  On  a 
tort  d'oublier  que,  plus  souvent  qu'on  ne  le  croit,  les  fonction- 
naires de  l'Etat  ont  été  animés  d'idées  libérales  et  qu'ils  se  sont 
montrés  les  gardiens  de  droits  acquis,  les  adversaires  de  mesu- 
res antiéconomiques  et  même  les  pionniers  du  progrès.  Conune 
le  rappelait  Ludwig  Bamberger,  la  Prusse  a  dû  beaucoup  aux 
fonctionnaires!  éclairés  du  commencement  du  siècle. 

Rodolphe  Delbnick  n'était  point  un  libéral  par  traditions  de 


il  faudrait  voir  s^l  n^  aurait  pas  lieu  de  prescrire  aux  caisses 
d'épargne  de  mettre  une  plus  forte  proportion  de  leurs  dépôts 
futurs  en  fonds  publics,  communaux  et  provinciaux.  Actuellement 
le  placement  en  hypothèques  joue  un  trop  grand  rôle.  Il  y  a  des 
caisses  qui  n*ont  pas  10  0/0  de  leur  fortune  en  titres  au  porteur,  cela 
peut  être  dangereux  en  cas  de  crise.  On  a  objecté  à  cet  exjiosé  minis- 
tériel que  la  conversion  des  consolidés  et  les  fortes  oscillations  des  fonds 
d'Etat  avaient  amené  les  Caisses  d'épargne  à  acquérir  plus  d'hypothè- 
ques que  par  le  passé,  parce  que  les  fonds  d'Etats  et  leurs  fluctuations 
exposaient  les  caisses  à  de  grosses  pertes  et  rendaient  plus  difficile  un 
intérêt  favorable.  Actuellement,  dans  les  petites  villes  et  à  la  campa- 
gne, le  crédit  hypothécaire  dépend  des  caisses  d'épargne,  et  il  faut  y 
regarder  à  deux  fois  avant  de  jeter  la  perturbation.  Le  ministre  a 
rassuré  la  Commission  en  disant  qu'il  ne  s'agissait  pas  de  provoquer  la 
dénonciation  des  hypothèques  actuelles. 

La  question  a  été  discutée  le  21  avril  à  la  Chambre  prussienne.  M.  de 
Rheinbaben  n'a  rien  dit  de  nouveau,  il  a  regretté  qu'en  Prusse,  on  se 
fût  montré  moins  soucieux  de  défendre  et  de  stabiliser  le  cours  des  fonds 
publics  qu'en  France  et  on  Angleterre  où  l'on  a  su  se  servir  du  place- 
ment des  fonds  des  caisses  d'épargne.  Les  caisses  d'épargne  avaient  placé 
en  fonds  publics  prussiens  et  allemands. 

1896 4.269  millions  de  mark  dont  600  millions 

1901 5.990  --  —  647      — 

La  Caisse  d'épargne  de  Berlin  sur  330  millions  possède  5  1/2  millions 
=  1.67  0/0  en  fonds  d'Etat  nationaux.  La  liberté  de  placement  pour  les 
Caisse  d'épargne  a  trouvé  des  défenseurs,  qui  ont  admis  les  fonds  d'Etat 
uniquement  pour  les  réserves. 

Un  député  de  l'opposition  a  déclaré  que  le  premier  des  grands  moyens 
pour  améliorer  le  cours  des  fonds  publics  consistait  dans  une  réforme  du 
Bœrsengesetz. 

Quand  à  la  Seehandlung,  M.  de  Rheinbaben  voudrait  en  porter  le 
capital  à  90  millions.  On  lui  a  demandé  si  cela  était  bien  nécessaire, 
étant  donné  que  cet  établissement  gouvernemental  a  très  souvent  de 
grosses  sommes  appartenant  au  Trésor  à  sa  disposition. 
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famille  ni  par  tempérament,  mais  il  avait  des  convictions  arrô 
lées  auxquelles  il  a  fait  le  sacrifice  d'une  situation  brillante  et 
enviée,  il  a  donné  l'exemple  d'une  fermeté  de  caractère,  qui  se 
fait  de  plus  en  plus  rare.  Nous  avons  dit  qu'il  était  entré  au  mi- 
nistère prussien  du  Commerce,  lors  de  sa  création  ;  il  ne  tarda 
pas  à  être  mêlé  aux  affaires  les  plus  importantes  ;  il  rendit  les 
plus  grands  services  dans  les  négociations  commerciales.  Il  fut 
délégué  en  1851,  aux  conférences  de  Dresde  :  dès  celte  époque 
il  fut  en  relations  constantes  avec  M.  de  Bismarck,  auquel  il 
servait  de  conseiller  technique  dans  ses  pourparlers  et  ses  ef- 
forts en  vue  d'agrandir  et  de  consolider  le  ZoUverein.  Bismarck 
parle  à  plusi  d'une  reprise  de  Delbruck  dans  sa  correspondance 
de  Francfort  avec  Manteuffel  (1).  En  1859,  Delbruck  était  devenu 
directeur  du  Commerce,  de  l'Industrie,  au  ministère  du  Com- 
merce :  c'était  l'époque  où  se  préparaient  les  grands  traités  de 
l'Angleterre  et  de  la  France. 

Depuis  1842,  il  s'était  engagé  dans  le  ZoUverein,  une  lutte 
entre  le  protectionnisme  et  la  liberté  commerciale,  lutte  qui  avait 
pour  point  de  départ  les  revendications  de  l'industrie  rhénane 
du  fer  et  celle  des  filateurs  de  coton.  La  Prusse  s'opposa  à  des 
élévations  de  droits.  Son  libéralisme  commercial  avait  surtout 
pour  fondement  des  raisons  politiques  :  il  était  une  des  formes 
de  la  lutte  contre  l'Autriche  qui,  en  1848,  tenta  de  se  rappro- 
cher du  ZoUverein,  renonça  au  système  prohibitif  et  obtint,  après 
de  pénibles  négociations,  la  conclusion  du  traité  de  1853,  qui 
introduisait  un  système  différentiel,  grâce  auquel  elle  espérait 
pénétrer  dans  le  ZoUverein. 

Le  traité  de  commerce  conclu  en  1862,  entre  la  Prusse  et  la 
France  est  l'un  des  faits  principaux  de  la  période  libérale. 
Delbruck  y  prit  une  part  très,  directe.  Les  négociations  furent 
entamées  à  la  suite  d'ouvertures  faites  en  juin  1860,par  la  France 
au  gouvernement  prussien,  qui  s'assura  l'assentiment  des  Etats 
du  ZoUverein  et  en  avisa  le  Cabinet  de  Paris  en  septembre  1860. 
Commencées  le  15  janvier  1861,  elles  durèrent  jusqu'en  mars  ; 
en  avril,  la  Prusse  en  communiqua  le  résultat  à  ses  associés  en 
insistant  sur  la  nécessité  d'une  réforme  générale  du  tarif. 

(1)  En  1857,  Delbruck  assistait  comme  délégué  de  la  Prusse  aux  con- 
férences de  Nuremberg,  dans  lesquelles  on  élaborait  un  code  de  com- 
merce commun  pour  toute  l'Allemagne,  il  eut  occasion  de  signaler  les 
intrigues  autrichiennes  à  Bismarck.  Celui-ci,  en  écrivant  à  Manteuffel, 
exprima  le  désir  de  voir  Delbruck  se  montrer  moins  discret  à  Tégard 
de  ses  collègues  non  autrichiens,  sur  ces  intrigues  de  la  Cour  de  Vienne. 
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Quelques  Etals  de  rAJlemagne  du  Sud  très  proleclionnistes, 
faisant  des  objections,  la  Prusse  passa  outre,  au  risque  de  rom- 
pre le  Zollverein,  et  signa,  le  29  mars  1862,  le  traité  de  com- 
merce avec  la  France  qui  devait  entrer  en  vigueur  le  1*  juillet 
1863.  Dans  l'exposé  des  motifs  du  projet  de  loi  soumis  au  Land- 
tag, le  gouvernement  fit  valoir  que  les  traités  français  divisaient 
le  monde  en  deux  parties,  l'une  occidentale,  s'ouvrant  au  com 
merce  universel, l'autre  orientale  se  fermant  et  s'isolant.  Le  choix 
ne  pouvait  être  douteux.  Le  Zollverein  avait  le  devoir  de  se 
joindre  au  premier  groupe  ;  «  il  était  dangereux  de  s'isoler,  de 
s'écarter  de  la  division  du  travail  entre  nations  ».  Le  gouverne 
ment  insistait  sur  les  inconvénient»  d'un  renchérissement  des 
moyens  de  production  et  de  la  consommation,  sur  le  stimulant 
d'un  abaissement  de  la  barrière  protectionniste.  Le  rapport  de  la 
Commission  du  Landtag  démontra  une  entente  complète  avec 
le  gouvernement.  Le  25  juillet  1862,  le  traité  fut  voté  par  264 
voix  contre  12.  Les  autres  Etats  du  Zollverein  suivirent.  Les  ef- 
fets du  traité  de  commerce  furent  des  plus  sensibles  et  des  plus 
bienfaisants.  C'était  l'époque  durant  laquelle  les  vastes  espé 
rances  semblaient  justifiées  :  tout  comme  l'Allemagne,  TAutri 
che-Hongrie,  l'Italie  n'échappaient  pas  à  la  répercussion  du 
traité  anglo-français  du  23  janvier  1860,  la  Russie  môme  s'en  res- 
sentit. 

Deux  principes  caractérisent  particulièrement  le  traité  franco- 
prussien  de  1862  :  l'adoption  du  traitement  de  la  nation  la  plus 
favorisée  ;  un  effort  en  vue  de  l'assimilation  des  tarifs  entre 
Etats  contractants  avec  l'exemption  de  tout  droit  de  transit.  La 
Prusse  supprima  les  droits  d'exportation,  sauf  pour  les  chiffons; 
elle  maintint  le  principe  des  droits  spécifiques  et  n'accepta  pas  le 
sys.tèmo  français  des  droits  ad  valorem.  Il  y  eût  des  abaissements 
pour  les  articles  de  l'industrie  métallurgique,  les  produits  de 
la  filature  et  du  tissage,  de  l'industrie  chimique,  etc.  Afin  de  fte 
concilier  l'industrie  du  fer,  des  dégrèvements  sur  l'impôt  minier 
lui  furent  accordés. 

L'adoption  de  la  clause  de  la  nation  la  plus  favorisée  amena 
une  crise  dans  les  relations  du  Zollverein  et  de  l'Autriche,  crise 
qui  aboutit  à  la  dénonciation  du  traité  de  1853,  conclu  en  vue 
d'une  union  douanière,  et  à  son  remplacement  par  un  simple 
traité  de  commerce,  celui  du  11  avril  1865.  C'était  un  triomphe 
pour  la  Prusse  qui  voulait  expulser  sa  rivale  et  les  Etats  secon- 
daires de  l'Allemagne.  Pour  obliger  ceux-ci  à  accepter,  malgré 
certaines  répugnances  protectionnistes  et  politiques,  le  traité 
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avec  la  France,  la  Prusse  n'hésita  pas  à  dénoncer  le  Zollverein 
en  faisant  de  l'acceptation  du  traité  de  1862  une  condition 
sine  gua  non  du  renouvellement.  Le  nouveau  tarif  doua- 
nier du  Zollverein  du  l*'  juillet  1865  avait  pour  base  le  ta- 
rif français  et  prussien,  c'est-à-dire  les  concessions  faites  mt 
161  positions  (abaissements  et  exemptions  de  droits). 

Les  dix  années  qui  suivirent  sont  marquées  par  toute  une  sé- 
rie de  conventions  commerciales  dont  la  Pruss«  prend  l'initia- 
tive et  qui  empruntent  généralement  la  forme  de  traités  fondés 
sur  le  principe  du  traitement  le  plus  favorable. 

Tout  d'abord,  après  la  guerre  de  1866,  un  traité  est  conclu 
le  8  juillet  1867  entre  la  Confédération  de  l'Allemagne  du  Nord 
et  la  Bavière,  le  Wurtemberg,  Bade,  Hesse,  comportant  un  Con- 
seil fédéral  douanier,  un  Parlement  douanier,  le  liberum  vélo 
d'un  seul  Etat  fait  place  au  principe  du  vote  par  majorité  ;  sur 
58  voix  dans  le  Conseil  fédéral,  la  Prusse  en  a  17  avec  le  droit 
de  s'opposer  à  toute  modification  essentielle. 

C'est  après  1866  et  jusqu'en  1876,  que  la  situation  de  Del- 
bruck  devint  considérable  :  il  a  été  l'ouvrier  le  plus  actif  et  le 
plus  laborieux  dans  l'œuvre  constitutionnelle  et  législative  qui 
a  précédé  et  suivi  l'unification  de  l'Allemagne  et  la  fondation  de 
l'Empire  ;  on  l'a  appelé  le  mécanicien  et  le  contremaître  de  l'ap- 
pareil politique,  dont  se  servait  M.  de  Bismarck.  Tous  les  fils 
lui  passaient  par  les  mains  et  il  dirigeait  toutes  les  machines. 
Il  était  un  collaborateur  du  premier  degré.  Après  la  bataille 
de  Sedan,  c'est  À  lui  qu'incomba  la  tâche  de  négocier  avec  les 
Cours  et  les  ministres  de  l'Allemagne  du  Sud  et  d'arrêter  les  dé- 
tails des  nouveaux  traités,  puis  il  se  rendit  à  Versailles  où,  à 
côté  de  Bismarck,  il  eut  à  achever  les  pourparlers».  Les  difficul- 
tés furent  parfois  plus  grandes  qu'on  ne  s'y  attendait,  et  il 
s'écoula  un  temps  assez  long  jusqu'à  ce  que  Delbruck  pût  ren- 
trer à  Berlin  et  s'entendre  avec  les  membres  du  Parlement  de 
l'Allemagne  du  Nord,  Bcarter  toutes  leurs  objections  contre  la 
constitution  assez  compliquée  qui  allait  régir  l'Empire  et  les 
Etats  confédérés. 

Après  la  paix,  l'œuvre  d'édification  législative  commence,  et 
c'est  sur  Delbruck  qu'en  pèse  le  poids  ;  Delbruck  s'était  assuré 
le  concours  dévoué  d'un  économiste,  Otto  Michaôlis,  qui  lui  fut 
des  plus  utiles.  Sur  le  terrain  économique,  le  Chancelier  do 
l'Empire  s'en  était  remis  entièrement  au  chef  de  l'Office  de  la 
Chancellerie  Impériale,  M.  Delbruck,  fonctions  que  celui-ci  avait 
assumées  depuis  le  12  août  1867,  et  qui  réunissait  les  attributions 
qu'on  a  distribuées  ensuite  entre  plusieurs  secrétaires  d'Etat. 
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Ce  fut  donc  au  milieu  d'un  élonneraent  général  qu'éclata  la 
nouvelle  de  la  retraite  de  Rodolphe  Delbruck  en  1876.  Lorsque 
M.  Richler  s'adressa  à  M.  de  Bismarck  pour  connaître  les  cau- 
ses de  la  retraite  «  d'un  homme  qui,  avec  une  fidélité  de  convic- 
tions, une  compétence,  un  bonheur  incontestables,avait  tenu  haut 
le  drapeau  de  la  politique  du  Zolherein,  telle  qu'elle  correspond 
aux  traditions  de  l'Etat  prussien,  aux  traditions  des  fonction- 
naires éprouvés  de  la  France  »,  le  Chancelier  lui  répondit  qu'il 
n'existait  aucune  cause  de  divergence  entre  lui  et  son  collabo- 
rateur, mais  que  sa  santé  et  sa  force  de  travail  avaient  eu  à 
souffrir  de  l'opposition  libérale  au  Reichstag  et  des  insinuations 
des  agrariens. 

Le  Chancelier  ne  disait  pas  la  vérité  :  il  existait  de  sérieuses 
causes  de  divergence  entre  les  deux  hommes»  d'Etat.  Passant  par 
dessus  la  tête  de  Delbruck,  sans  le  consulter,  M.  de  Bismarck 
avait  chargé  le  département  des  chemins  de  fer  de  l'Empire 
d'élaborer  le  projet  de  loi  créant  le  réseau  de  l'Empire,  et,  il 
avait  laissé  entendre  qu'il  faudrait  partager  en  plus-ieurs  res- 
sorts l'Office  de  la  Chancellerie  d'Empire,  dont  Delbruck  était 
le  Président.  On  a  aussi  raconté  qu'après  la  fondation  de  la 
Banque  d'Empire,  Delbruck  demanda  à  M.  de  Bismarck,  s'il  de- 
vait prendre  la  présidence  du  Comité.  Le  prince  n'aurait  pas 
répondu,  mais  aurait  pris  lui-môme  cette  présidence  (1).  Mais 
la  meilleure  preuve  des  dissentiments  profonds  qui  existaient 
entre  eux,c'est  que  peu  de  temps  après  la  démission  de  Delbruck, 
le  prince  de  Bismarck  commença  son  évolution  vers  le  protec- 
tionnisme (2). 

Delbruck  avait  59  ans.  Cédant  à  la  pression  des  adversaires 
du  protectionnisme,  il  accepta  une  candidature  aU  Reichstag 
pour  la  circonscription  d'Iéna  en  1878,  et  siégea  jusqu'en  1881  : 


(1;  Voir  les  $Souvenirs  <rEugène  Richter.  Im  Alten  BeieKstag. 

(2)  Un  jour  au  cours  d'un  entretien  avec  le  prince  de  Bismarck,  qui 
paraissait  d'excellente  humeur,  M.  Delbruck  laissa  tomber  la  remarque 
qu'il  avait  de  grandes  objections  contre  le  projet  des  chemins  de  fer  de 
l'Empire.  Le  prince  accueillit  l'observation  avec  un  sourire  ironique  : 
((  Parfaitement,  je  le  sais,  mais  vous  pouvez  vous  tranquilliser,  la  chose 
ne  vous  regarde  pas.»  Delbruck  rentra  chez  lui  et  dit  en  riant  à  sa  jeune 
femme  (il  venait  de  se  marier),  qu'il  fallait  cherch'iêr  un  appartement: 
((  Mais  pourquoi?  Nous  avons  le  logement  de  la  couronne.  —  Nous 
allons  le  quitter.  »  Le  lendemain,  un  appartement  était  loué,  la  dé- 
mission écrite  et  motivée  par  des  raisons  de  santé. 

Voir  les  souvenirs  de  Cari  Braun,  cités  par  le  Frankfurter  Zeitutig. 
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sans  s'identifier  avec  aucune  fraction  politique,  il  fit  une  oppo 
silion  très  vive  au  nouveau  tarif  et  s'attira  davantage  encore 
rantipathie  de  M.  de  Bismarck.  Il  ne  se  représenta  pas  aux  élec 
tions  générales  et  vécut  depuis  lors  dans  la  retraite.  En  1896, 
à  l'occasion  du  25'  anniversaire  de  la  fondation  de  TEmpire,  il 
fut  nouuné  Chevalier  de  TAigle  Noir  et  reçut  des  lettres  de  no 
blesse. 

En  1895,  après  la  retraite  du  Comte  de  Caprivi,  lorsque  le 
régime  monétaire  parut  menacé  par  les  bimétallistes,  Delbruck 
accepta  la  présidence  d'honneur  de  l'Association  fondée  pour  la 
défense  de  l'étalon  d'or  :  il  s'en  occupa  personnellement  beau- 
coup, de  même  qu'il  continuait  à  prêter  le  concours  de  ses  con- 
seils à  ceux  qui  s'obstinaient  à  défendre  au  Reichsiag  et  dans 
la  presse  les  anciennes  idées  de  liberté  commerciale. 

Le  9  décembre  1903,  est  mort  à  Berlin,  Adolphe  de  Hanse- 
mann,  à  l'âge  de  77  ans.  Il  avait  travaillé  la  veille  encore  avec 
son  secrétaire.  Né  le  27  juillet  1826,  à  Aix-la-Chapelle,  il  était 
le  fils  de  David  Hansemann,  négociant  en  laine,  qui  devait  de- 
venir ministre  des  Finances  et  président  du  ministère  prussien 
en  1848,  gouverneur  de  la  Banque  de  Prusse  et  destitué  par  le 
gouvernement  réactionnaire,  fonder  la  Disconlogesellschaft,en 
1851,  (transformée  en  société  en  commandite  en  1855). 

Adolphe  Hansemann,  après  avoir  terminé  ses  études  au  Real- 
gynmasium  'd'Aix-la-Chapelle,  reçut  son  éducation  commerciale 
dans  la  maison  de  M.  Poppe  (qui  était  à  la  tête  de  la  Banque  de 
Leipzig).  En  1844,  David  Hansemann  ayant  résolu  de  s'adonner 
entièrement  à  la  politique,  son  fils,  âgé  de  18  ans»,  entra  dans  la 
fabrique  de  drap  Wilhelm-Petcrsi  et  Cie,  à  Eupen,  que  David 
Hansemann  avait  commanditée.  Adolphe  Hansemann  s'occupa 
principalement  de  la  direction  commerciale.  En  1857,  il  aban- 
donna l'entreprise  à  son  cousin  Wilhem-Peters,  pour  aller  à 
Berlin  et  devenir,  à  côté  de  son  père,  le  second  gérant  respon- 
sable de  la  Société  d'Escompte.  Il  en  devint  le  senior  en  1864,  à 
la  mort  de  David  Hansemann,  et  c'est  à  lui  incontestablement 
que  revient  le  mérite  d'avoir  fait  de  la  Société  d'Escompte 
le  grand  établissement  de  crédit,  qui  a  joué  un  rôle  prépondérant 
pendant  longtemps  dans  la  finance,  le  commerce  et  l'industrie  de 
l'Allemagne.  Adolphe  Hansemann  sut  choisir  avec  discernement 
ses  collaborateurs  parmi  lesquels  on  cite  Goldschmidt,  Miquel 
(plus  tard  ministre  des  Finances),  les  deux  Salomonsohn,  Hec- 
ker,  les  deux  Russell,  Lent,  Schœller,  Hœler,  Schinckel,  Urbig. 
Sa  disparition  laisse  une  grande  lacune,  mais  l'organisation  de 
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rétablissement  est  telle  qu'on  ne  la  sentira  pas,  les  précautions 
sont  prises. 

Hansiemann  garda  en  main  la  direction  supérieure  jusqu'à  la 
fin.  Grand  travailleur,  bienveillant,  il  avait  une  volonté  de  fer. 
Dans  ses  mains,  la  Société  d'Escompie  devint  un  instrument 
qui  rendit  de  grands  services  à  TElat  ;  ce  fut  lui  qui,  en  1850, 
jet«  les  fondements  de  ce  qu'on  appelle  le  Preussen  Consor- 
tium, Syndicat  de  banques  et  banquiers  qui  se  charge  de  l'émis- 
sion des  emprunts  de  la  Prmse  ;  en  1870,  il  fut  consulté,  comme 
Bleichroeder,  pour  fixer  Findenmité  de  guerre  (1).  En  1860,  il 
était  entré  en  relation  avec  les  maisons  de  Rothschild  et  cette 
intimité  lui  fut  fort  utile  pour  prendre  pied  dans  les  affaires  in- 
ternationales. Sous  sa  conduite,  la  Diskontogesellschaft  a  eu  une 
part  considérable  dans  les  émissions  d'obligations  de  chemins 
de  fer  russes,  dans  les  emprunts  d'Etat  autrichiens,  hongrois, 
roumains,  dans  les  conversions  que  ces  pays  ont  pu  mener  à 
bien.  En  Allemagne,  il  a  fondé  la  Société  centrale  du  Crédit  fon- 
cier prussien  en  1870,  et  en  1895  la  Landbank,  qui  procède  au 
morcellement  des  grands  domaines  de  l'Est,  pour  y  établir  de 
petits  propriétaires.  Adolphe  de  Hansemann  était  président  de 
la  Société  minière  de  Gelsenkirchen,  de  la  Dortmunder-Union, 
du  Bochumer  Bergwerk,  de  la  Landbank,  du  chemin  de  fer  de 
Schantung,  de  la  Compagnie  de  la  Nouvelle-Guinée,  il  était  ad- 
ministrateur de  l'Asiatische  Bank,  de  la  Société  Centrale  de  Cré- 
dit foncier,  membre  du  Comité  central  de  la  Reichsbank.  Il  était 
très  dévoué  aux  entreprises  coloniales  (2). 


(1)  En  1885,  il  perdit  son  fils  unique  Ferdinand  ;  l'héritier  du  nom 
est  le  petit-fils,  âgé  de  17  ans.  La  fille  de  M.  de  Hansemann  est  mariée 
au  major  von  Hindersin. 

(2)  Tout  grand  établissem^it  a  ses  adversaires  et  ses  critiques.  La 
Société  d'escompte  de  Berlin,  qui  a  célébré  le  50^  anniversaire  de  sa  fon- 
dation et  édité  sa  propre  histoire  en  im  superbe  volume,  n'a  pas  échappé 
à  cette  loi.  M.  le  D**  Otto  Lindenberg  a  répondu  au  panégyrique  par  un 
livre  intitulé  î  50  ans  d^istoire  d*une  Banque  de  spéculation.  Le  livre 
est  écrit  avec  ménagement,  sans  violence.  La  thèse  de  l'auteur,  c'est  de 
faire  ressortir  le  danger  pour  une  institution  de  crédit  de  sortir  du  cercle 
même  de  la  Banque  pure  pour  commanditer  des  entreprises  industrielles. 
M.  Lindenberg  publie  une  liste  de  16  entreprises  fondées  ou  patronnées 
par  la  Disconto-Gesellschaft,  en  Allemagne.  Au  cours  d'émission,  les 
actions  de  ces  16  entreprises  ont  valu  518  millions;  à  la  fin  de  1902, 
elles  valaient  364  millions,  soit  une  p^te  de  149  millioni  de  mark.  Au 
nombre  de  ces  affaires  figure  la  Dortmunder*Union,  avec  une  perte  «U 
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Eo  1903,  la  maison  S,  Bleichrœder  aurait  pu  célébrer  le  coâh 
lième  anniversaire  de  sa  fondation  et  si  elle  avait  publié  un  vo 
lume  commémoratif»  elle  aurait  apporté  une  contribution  his 
torique  relativement  intéressante,  moins  intéressante  cependant 
que  la  légende  formée  autour  des  relations  de  M.  de  Bleichrœ- 
der avec  M.  de  Bismarck.  Le  fondateur  de  la  maison  fut  g. t  Blei- 
chrœder ;  petit  changeur,  intelligent  et  adroit,  il  sut  obtenir  la 
bienveillance  du  directeur  de  la  Seehandlung  Societst*  (institu- 
tion royale  de  crédit  en  Prusse)  qui  le  recommanda  à  Anselme 
de  Rothschild.  Bleichrœder  fut  employé  par  la  grande  maison  de 
banque  francfortoise  à  des  affaires  d'escompte  ;  le  maniement 
d'effets  de  commerce  pour  son  compte  lui  valut  du  prestige. 

Avec  le  temps,  il  devint  l'agent  officiel  des  Rothschild  à  Ber- 
lin, et  cette  fooelion  fut  continuée  par  son  fils.  Gerson  Bleichrœ- 
der était  un  homme  actif,  laborieux,  ayant  de  l'entregent  ;  il 
avait  le  maniement  de  gros  capitaux  et  il  n'y  avait  rien  d'éton- 
nant à  ce  qu'il  fût  consulté  par  les  ministres  des  Finances.  Bis- 
DQ^rck  eut  recours  à  lui  avant  la  guerre  de  1866*  Devant  l'im- 
possibilité d'émettre  un  emprunt  non  voté  par  le  Landtag,  Blei- 
chrœder conseilla  de  vendre  les  actions  de  chemins  de  fer  se 
trouvant  dans  le  portefeuille  du  Trésor  prussien.  11  fut  de  même 
appelé  à  Versailles  pour  régler  les  détails  du  payement  de  l'in^- 
demnité  de  guerre  et,  en  récompense  de  ses  services,  il  reçut  la 
Croix  de  fer  ainsi  que  des  lettres  patentes  de  noblesse.  Il  eut, 
en  outre,  un  moment  d'influence  lors  des  premiers  rachats  de 
chemins  de  fer  en  Prusse.  Gerson  de  Bleichrœder  avait  facile- 
ment accès  auprès  de  M.  de  Bismarck,  dont  il  gérait  la  fortune. 

Ces  relations  lui  donnaient  un  grand  crédit,  elles  lui  ont  valu 
de  furibondes  attaques  doiit  son  patron  et  protecteur  eut  à  souf- 
frir également,  de  la  part  des  agrariens  et  des  hobereaux  anti- 
sémites. Comme  compensation,  Bleichrœder  avait  le  plaisir  de 
recevoir  à  ses  bals  une  grande  partie  de  l'aristocratie  prussienne 
On  se  souvient  encore  du  banquet  somptueux  qu'il  donna  dans 


86  millions.  Le  Charbonnage  de  Gelsenkirchen  a  donné  une  plus-value  de 
18  millions  de  mark. 

M.  Lindenberg  raconte  ensuite  en  détail  la  participation  de  la  Dis- 
conto-Gesellschaft,  dans  la  mise  en  valeur  de  Y  air  comprimé,  forcé  mo- 
trice et  électricité,  participation  qui  a  été  des  plus  onéreuses.  La  Com- 
pagnie Popp  a  coûté  des  millions  à  la  Bisconto-Gesellschaft,  aux  ban- 
quiers de  Cologne  et  de  Francfort.  La  construction  du  grand  chemin  de 
fer  du  Venezuela  a  été  une  affaire  également  coûteuse» 
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son  palais  de  la  Behrenslrasse  aux  plénipotentiaires  du  Con- 
grès de  Berlin  en  1878  ;  à  l'exception  de  M.  de  Bismarck,  ils 
s'y  trouvaient  tous,  et  dans  une  certaine  mesure  Herbert  de  Bis- 
marck y  représenta  son  père. 

M.  de  Bleichrœder  gérait  la  fortune  du  chancelier  :  on  a  ra- 
conté qu'afin  de  pouvoir  s'orienter  en  politique,  il  avait  acheté 
pour  son  compte  un  peu  de  tous  les  Fonds  d'Etat  cotés  à  la 
Bourse  ;  c'était  conforme  au  principe  de  la  division  desi  risques, 
d'une  part,  et,  de  l'autre,  un  moyen  de  demander  des  informa- 
tions, sans  paraître  indiscret.  M.  de  Bleichrœder  était  devenu 
aveugle,  ce  qui  ne  l'empêchait  pas  de  s'occuper  assidûment  des 
affaires  avec  son  associé,  M.  Schwabach.  Tous  deux  ont  disparu 
à  quelques  années  de  distance  et  la  maison  est  conduite  par  les 
fils  de  MM.  Bleichrœder  et  Schwabach,  assistés  de  collabora- 
teurs choisis. 

Dans  les  derniers  jours  de  1903,  M.  Schaeffle  est  mort  à  l'âge 
de  72  ans,  à  Stuttgart.  C'est  une  existence  bien  remplie  que  la 
sienne.  De  1850  à  1860,  il  fit  du  journalisme,  puis  il  fut  nommé 
professeur  d'économie  politique  à  ïubingue,  à  Vienne  ;  en  1871, 
il  occupa  pendant  quelques  mois  le  poste  de  ministre  du  Com- 
merce dans  le  Cabinet  Hohenwart.  En  même  temps  qu'il  quit- 
tait le  service  de  l'Etat  autrichien,  il  se  fixa  à  Stuttgart.  Son 
ouvrage  le  plus  célèbre  est  Slruclure  et  vie  du  corps  social,  (Es- 
sai d'anatomie,  de  physiologie  et  de  psychologie  de  la  société 
humaine),  1875-1878.  Parmi  les  œuvres  de  moindre  envergure, 
il  faut  citer  la  Quintessence  du  socialisme  (1875),  qui  est  un  essai 
de  construction  doctrinale  de  ce  que  serait  le  régime  socialiste; 
dix  ans  plus  tard  parut  die  Aussichtslosigkeii  der  Soiialdemo- 
kraiie.  Un  de  ses  derniers  travaux  a  été  une  critique  sanglante 
du  nouveau  tarif  douanier  allemand  Volum  gegen  den  Zolliaril, 
Schaeffle  était  partisan  de  la  liberté  commerciale. 
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AUTRICHE-HONGRIE  o 


Stérilité  de  1903  au  point  de  vue  de  la  politique  intérieure.  Invasion 
du  mal  de  Tobstruction  parlementaire  en  Hongrie.  Deux  crises  mi- 
nistérielles en  Hongrie.  Question  de  l'armée,  de  la  langue  et  de 
Tunité  de  commandement.  Impuissance  parlementaire  en  Autriche. 
Politique  étrangère,  arrangements  conclus  à  Murzsteg  entre  les  em- 
pereurs d*Autriche  et  de  Russie.  Symptômes  d'amélioration  écono- 
mique. Dépôt  de  projets  de  lois  sur  la  reprise  des  paiements  en 
espèces.  Budgets  de  rAutriche,  de  la  Hongrie,  qui  ne  sont  pas  votés 
en  1903  par  les  parlements  respectifs.  Budget  commun.  Chemins 
de  fer.  Production  industrielle.  Grèves.  Commerce  étranger.  Bourses. 
Anniversaire  du  krach  de  1873. 

La  tâche  de  rendre  compte  du  mouvemont  politique  et  économi- 
que de  la  monarchie  austro-hongroise  en  1903,  nous  semble  en 
ce  moment  particulièrement  pénible  et  ingrate.  La  situation  de 
l'Autriche  et  de  la  Hongrie  n'a  pas  éprouvé  en  1903  de  modifica- 
tion que  l'on  puisse  qualifier  de  progrès.  Tout  au  contraire,  sur 
le  terrain  politique,  il  s'est  produit  des  incidents  qui  n'ont  pas  été 
sans  ébranler  la  forte  structure  de  la  monarchie.  Dans  les-  deux 
Etats,  en  Autriche  comme  en  Hongrie,  Tannée  entière  est  demeu- 
rée stérile  au  point  de  vue  parlementaire  ;  la  collection  des  lois 
s'est  à  peine  accrue  de  quelques  numéros.  La  maladie  dont  souffre 
depuTs  longtemps  la  Chambre  des  députés  autrichienne  a  aussi 
pénétré  en  Hongrie  ;  les  deux  Parlements  ont  offert  le  spectacle 
d'une  minorité  faisant  de  l'obstruction  désastreuse  dans  ses  effets 
et  toujours  pourvue  de  nouvelles  armes. 

En  Hongrie,  l'obstruction  s'est  attaquée  à  une  question  qui, 

(1)  Par  M.  A.  Deutsch. 
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ilan^  tous  les  Etals  d'Europe  comple  parmi  les  plus  graves,  parce 
qu'elle  concerne  la  défense  du  pays,  la  constilulion  de  Tarmée. 
Un  incident  en  apparence  insignifiant,  la  demande  du  gouver- 
nçîiieiit  tendant  à  augmenter  provisoirement  le  contingent  des 
recriiCH,  demande  née  des  besoins  de  Tarméc  et  justifiée  par  l'ac- 
crois^ement  de  la  population,  souleva  toute  la  question  de  Tar- 
tiiée  et  devint  une  affaire  nationale  de  première  grandeur.  Afin 
de  faire  comprendre  l'incident,  il  est  nécessaire  d'expliquer  com- 
ment est  constituée  l'armée  de  la  double  monarchie.  L'armée  au- 
liichicime  et  hongroise,  en  vertu  du  pacte  conclu  en  1867,  forme 
un  tout  commun,  une  unité  qui,  malgré  les  attaques  constantes 
des  députés  radicaux,était  demeurée  intacte  jusqu'à  1903. Cette  ar- 
mée dont  le  commandement  est  unique, possède  aussi  une  seule  lan- 
gui-,la  langue  allemande. La  cause  de  cette  langue  unique  de  com- 
mandement s'explique  par  la  nécessité  d'avoir  une  direction  uni- 
quv  el  par  des  considérations  portant  sur  la  diversité  des  races 
dtjiil  se  compose  l'armée  :  il  est  indispensable  d'écarter  tout  au 
munis  de  l'armée  les  différences  nationales  qui  préparent  tant 
ih'  ilinicultés  pour  la  vie  politique  de  la  monarchie.  L'opposition 
dyiis  le  Parlement  hongrois  a  saisi  l'occasion  offerte  pour  soule- 
ver toute  la  question  des  langues  dans  l'armée  :  les  revendica- 
tions qu'elle  a  fait  valoir,  fondées  sur  la  souveraineté  complète 
de  TElat  hongrois,  comme  fadeur  autonome  et  égal  en  face  de 
r  Au  triche,  ont  trouvé  un  retentissement  inouï  dans  l'opinion  pu 
I)li(jue  et  dans  le  pays  entier,  d'autant  plus  qu'elles  semblaient 
coimtïtuer  une  question  d'existence  de  la  nation  hongroise. 
Les  eiforts  du  gouvernement  pour  résister  à  l'assaut  de 
Toppuâition  étaient  vains  ;  car  môme  dans  le  sein  du  parti  mini» 
[vvïqI^  il  y  avait  des  fractions  qui  mettaient  la  pensée  nationale 
au-di^Êsus  des  considérations  politiques  et  qui  saisirent  l'occasion 
tlVicceiituer  la  souveraineté  complète  de  la  Hongrie.  L'oppo&ition 
eainma  une  campagne  d'obstruction  contre  laquelle  le  règlement 
de  la  Chambre  n'offrait  aucun  moyen  de  défense  ;  on  vit  un  gou- 
vernument,  appuyé  par  une  majorité  considérable,  absolument 
impuissant  ainsi  que  sa  majorité  contre  les  manœuvres  de  l'op- 
position. Le  ministère  tombe.  Le  Cabinet  suivant,qui  avait  fait  la 
paix  avec  l'opposition,  tombe  également  parce  qu'il  avait  violé 
la  convention  intervenue  :  on  se  trouva  dans  une  situation  criti- 
que où  Ton  entrevoyait  tout  d*un  coup  la  perspective  dangereuse 
pour  la  monarchie  d'un  conflit  entre  le  monarque  et  le  Parle- 
ment, L'Empereur-Roi  qui  forcément  était  obligé  de  prendre  en 
considération  TAutriche  et  l'armée,  sa  force  et  ses  dispositions. 
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se  décida  à  faire  connaître  d  une  façon  solennelle  son  propre  sen- 
timent et  il  choisit  la  forme  d'un  ordre  du  jour  à  l'armée,  dans 
lequel  il  prononça  le  mot  iamais  aussi  bien  à  l'égard  de  toute  al~ 
teinte  à  l'unité  de  l'armée  qu'au  sujet  de  la  langue  de  commande- 
ment. Les  paroles  du  monarque  n'apportèrent  ni  éclaircissement 
ni  calme.  Elles  eurent  même  pour  conséquence  de  contraindre 
la  majorité  du  Parlement,  qui  tenait  pour  le  gouvernement,  à 
prendre  nettement  position  dans  la  question  de  l'armée  ;  sur  la 
base  des  résolutions  de  la  majorité  un  programme  fut  établi,  pré- 
servant l'unité  de  l'armée,  mais  ouvrant  à  la  langue  hongroise 
un  champ  plus  vaste  et  assurant  en  dix  ans  une  situation  conve- 
nable à  l'élément  hongrois  dans  l'armée.  Cet  objet  de  discorde 
fut  écarté  et,  dans  celte  crises,  le  monarque  fit  preuve  de  la  plus 
haute  sagesse  politique  ;  il  fallut  encore  trois  mois  pour  que  le 
Cabinet  constitué  sous  la  conduite  du  Comte  Etienne  Tisza  fît 
une  paix  complète  avec  l'opposiTion  et  pût  remettre  en  marche 
régulière  les  rouages  parlementaires.  Une  année  d'obstruction 
signifie  naturellement  l'absence  de  toute  initiative  de  l'Etat  sur 
le  terrain  économique.  L'arme  de  l'obstruction  s'est  tournée  non 
pas  contre  ceux  qui  en  ont  fait  usage,  mais  contre  les  intérêts 
des  contribuables  :  incontestablement  l'obstruction  a  dû  cesser 
parce  que  l'opinion  publique  en  avait  reconnu  la  frivolité  et  le 
danger. 

L'obstruction  est  de  date  plus  ancienne  dans  le  Parlement  au- 
trichien ;  les  causes  en  sont  différentes,  et,  actuellement,  elle  n'a 
pas  encore  disparu.  La  lutte  qui,  sous  l'étiquelte  de  l'égalitjé  des 
nationalités,  se  poursuit  dans  l'Empire  d'Autriche  est,  à  vrai  dire, 
une  lutte  pour  la  suprématie  entre  l'élément  allemand  et  Télé 
ment  slave.  Elle  dure  depuis  bientôt  huit  ans  avec  la  même  vio- 
lence (1).  Elle  est  menée  par  les  Tchèques  aux(|uels  se  sont  unis 
les  Sudslavea  et  les  Italiens,  le^  Polonais  qui,  en  Galicic,  jouis- 
sent d'une  grande  autonomie,  demeurent  spectateurs  bénévoles 
dans  une  neutralité  passive.  La  méthode  de  combat,  consistant 
à  paralyser  tout  le  travail  parlementaire,  a  été  imaginée  par  les 
Allemands  contre  les!  Tchèques  ;  ceux-ci  l'ont  reprise  plus  tard 
contre  les  Allemands  et  lui  ont  donné  des  raffinements  particu- 
liers. Cette  inactivité  du  corps  législatif  n'a  pas  de  conséciuences 
trop  profondes  pour  l'Autriche,  parce  que  le  gouvernement  est 
toujours  en  mesure,  par  voie  de  décret,  d'établir  le  budget,  de 


(1)  En  réalité,  elle  date  de  trente  ans. 
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pourvoir  aux  autres  néces&ilés  de  TEtal  el  de  conduire  les  affai- 
res de  la  sorte  ;  mais,  d  autre  part,  Timpossibilité  de  faire  voler 
de  nouvelles  lois,  do  créer  de  nouvelles  installations,  de  procé- 
der à  des  emprunts,  d'agir  d'une  façon  utile  sur  la  vie  économi- 
que, constitue  une  calamité  qui  devient  chaque  jour  plus  cruelle. 

On  n'a  pas  réussi  à  amener  une  entente  entre  les  Tchèques  el 
les  Sudslavcsi  d'un  côté,  et  les  Allemands  de  l'autre  ;  le  gouver- 
nement a  perdu  toute  influence  sur  les  partis  et  même  Tinter- 
ventiort  répétée  du  monarque  n'a  pu  changer  l'esprit  des  partis. 
C'est  une  guerre  qui  ne  peut  finir  que  par  l'épuisement  des  ad- 
versaires, c'est-à-dire  qu'il  y  aura  un  arrangement  le  jour  où  la 
population  des  divers  Kronlàndev,  fatiguée  de  ces  discussions 
éternelles,  exercera  une  pression  en  vue  d'une  réconciliation. 

Actuellement,  deux  questions  sont  susceptibles  d'amener  un 
revirement  dans  l'opinion  publique  :  l'une  concerne  les  relations 
économiques  des  deux  Etats  de  la  monarchie  entre  eux,  car  la 
continuation  à  l'aide  de  provisoires  devient  presque  une  impos- 
sibilité et  il  s'agit  de  résoudre  la  question  de  savoir  si  l'Autri 
che  et  la  Hongrie  continueront  à  former,  comme  cela  est  le  cas 
depuis  37  ans,  une  unité  économique  à  l'intérieur  et  à  l'étranger 
ou  si  elles  vont  se  séparer  et  élever  entre  soi  une  barrière  doua 
nière.  Les  intérêts  matériels  les  plus  considérables  dépendent 
de  la  solution.  L'industrie  autrichienne  recevrait  un  coup  énorme, 
si  elle  perdait  pour  ses  produits  le  débouché  en  Hongrie,  l'agri- 
culture hongroise,  de  son  côté,  perdrait  son  plus  fort  client, 
client  qui  a  une  double  valeur,  parce  que  la  politique  commer- 
ciale de  tous  les  Etals  d'Europe,  sous  l'influence  des  agrariens, 
est  arrivée  à  des  droits  agricoles  excessifs".  Dans  les  dernières 
années,  au  détriment  des  deux  parties  intéressées,  il  y  a  eu  une 
excitation  constante  à  la  haine  ;  pour  des  raisons  politiques,  on 
a  fait  ressortir  tous  les  facteurs  séparatistes,  on  a  complètement 
négligé  les  éléments  d'union,  si  bien  qu'un  des  problèmes  les  plus 
difficiles  aujourd'hui,  c'est  de  maintenir  la  communauté  écono- 
mique des  deux  Etats  pendant  dix  ans.  Les  propositions  de 
conventions  arrêtées  entre  les  deux  gouvernements  dans  la  nuit 
du  31  décembre  1902,  en  vue  d'assurer  la  comnmnaulé  écono- 
mique ainsi  que  le  tarif  douanier  commun,  dorment  dans  les  ar- 
chives des  deux  Parlements.  Personne  ne  saurait  dire  quand  la 
discussion  parlementaire  commencera  ni  quand  on  réussira,  si 
même  on  y  arrive  en  Autriche,  à  surmonter  les  immenses  diffi- 
cultés qui  entraveront  une  discussion  des  fondements  et  dcî» 
princ'pes  <lo  la  politique  commerciale  et  économique  dans  les 
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deux  Etats.  Ces  difficultés  sont  accrues  du  fait  de  Tarrivée  à 
échéance  de  tous  les  traités  de  commerce,  le  31  décembre  1903, 
il  n'existe  plus  qu'un  provisorium  commercial  qui  peut  être  dé- 
noncé à  tout  moment.  La  monarchie  ne  peut  supporter  l'absence 
de  traités  avec  toute  l'Europe  centrale  ;  il  y  a  des  milliers  d'in- 
térêts attachés  au  maintien  des  relations  existantes,  personne  ne 
pourrait  prendre  la  responsabilité  d'une  absence  de  traités,  et 
cela  déjà  parce  que  le  commerce  extérieur  de  la  monarchie  re- 
présente plus  de  6  milliards  de  couronnes  ;  il  y  a  un  véritable  be- 
soin de  garantir  le  commerce  avec  les  différents  Etats  d'une  fa- 
çon quelconque.  Il  a  été  conclu  un  arrangement  commercial  pro- 
visoire avec  l'Italie  pour  neuf  mois,  après  que  les  gouverne- 
ments d'Autriche  et  de  Hongrie  eurent  assuré  à  temps  la  dénon- 
ciation du  traité  de  commerce  échu  le  31  décembre.  Des  négocia- 
tions pour  le  traité  définitif  doivent  commencer,  et  l'on  a  les  mê- 
mes intentions  concernant  le  traité  avec  l'Allemagne  qui,  mal- 
gré le  nouveau  tarif  autonome,  a  maintenu  les  relations  commer- 
ciales avec  la  monarchie,  mais  qui  a  le  droit  de  le  dénoncer  à  tout 
momenf.Les  gouvernements  d'Autriche  et  de  Hongrie  s'efforceront 
d'entamer  des  pourparlers,  mais  ceux-ci  seraient  en  l'air,  si  les 
Parlements  ne  fixent  pas  le  nouveau  tarif  autonome  et  si  l'on  n'ob- 
tient pas.  toute  sécurité  pour  les  discussions  dans  les  Chambres 
respectives. 

Nous  aurons  à  faire  le  tableau  des  différents  phénomènes  éco- 
nomiques dans  les  deux  parties  de  la  monarchie.  On  verra  que, 
malheureusement,  en  1903,  aucun  progrès  essentiel  n'a  été  ac- 
compli. L'effet  paralysant  de  la  révolution  silencieuse  des  Par- 
lements s'est  fait  sentir.  Malgré  cela,  à  côté  des  ombres,  il  faut 
signaler  les  points  lumineux.  Les  divers  incidents  intérieurs  n'ont 
porté  atteinte  en  aucune  façon  à  la  situation  extérieure  de  la  mo- 
narchie. L'Autriche  et  la  Hongrie  continuent  à  êlre  considérées 
par  les  Etals  européens  comme  des  facteurs  précieux.  La  per- 
sonnalité si  sympathique  du  vieux  monarque  n'a  cessé  d'être 
l'objet  de  démonstrations   de  respect,  et  d'amitié,  de  la  part  de 
toutes  les  puissances.  L'Empereur-Roi  a  reçu,  en  1903,  de  nom- 
breuses visites  de  souverains,  entre  autres  celle  du  Roi  d'An 
gleterre,  de  l'Empereur  d'Allemagne,  de  l'Empereur  de  Russie. 
La  venue  du  Czar  à  Vienne  avait  cette  fois  une  signification  toute 
particulière.  Les  deux  Empereurs  se  sont  retirés  dans  le  district 
des  chasses  de  Murzsteg  ;  là,  accompagnés  de  leurs  ministres 
des  Affaires  Etrangères,  ils  ont  arrêté  un  certain  nombre  de 
points,  qui  sont  d'une  importance  capitale  pour  le  maintien  de 
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la  paix  dans  les  Balkans.  Les  arrangements  de  Murzsteg  ont 
pour  objet  la  cessation  du  mouvement  révolutionnaire  en  Macé- 
doine et  l'introduction  de  réformes  dans  les  Balkans.  On  peut 
dire  que  les  arrangements  qui  ont  été  communiqués  à  toutes  les 
grandes  puissances  et  qui  ont  reçu  Tapprobation  de  celles-ci,  ont 
jusqu'à  présent  assuré  le  calme  dans  les  Balkans,  et  Ton  peut 
esipérer  qu'il  s'établira  un  ordre  de  choses  do  nature  à  conten- 
ter pour  longtemps  les  Macédoniens  et  les  Bulgares. 

Quelles  sont  les  idées  maîtresses  qui  ont  dominé  sur  le  ter- 
rain économique  en  1903  ?  Nous  ne  pourrons  rien  découvrir  de 
plus  qu'un  effort  commun  pour  sortir  du  marasme,  de  la  stagna- 
tion, qu'un  désir  de  participer  davantage  au  commerce  interna- 
tional et  d'augmenter  la  part  de  l'Autriche-Hongrie.  Ces  aspi- 
rations ont  été  accrues  par  les  signes  indubitables  d'uae  amélio- 
ration de  la  condition  économique  et  financière  de  la  monarchie. 
Deux  circonstances  y  ont  contribué  :  l'abstinence  complète  dans 
les  cinq  ou  six  dernières  années  et  deux  bonnes  récoltes  successi- 
ves en  Hongrie.  En  ce  qui  touche  rabstînence,elle  date  de  18^. 
Lorsqu'on  octobre  1895,1e  krach  des  mines  d'or  se  produisit  et  rava- 
gea les  bourses  occidentales,  la  répercussion  de  la  dépression 
s'est  faîîe  sur  les  marchés  austro-hongrois  ;  l'esprît  d'entreprise 
en  a  été  paralysé.  D'autre  part,  il  est  évident  que  sur  un  grand 
territoire  comme  celui  que  forment  l'Autriche  et  la  Hongrie,  avec 
l'accroissement  de  la  population,  les  besoins  grandissent  ;  ces 
besoins  doivent  finir  par  se  faire  jour.  Malgré  l'activité  relati- 
vement moindre,  les  économies  de  la  population  s'accumulent 
annuellement  et  amènent  une  plus-value  de  richesse.  En  outre, 
durant  cette  pérfode  de  huit  ans  on  a  pu  amortir  les  pertes  su- 
bies ;  les  capitaux  ont  augmenté.  On  peut  le  constater  par  les 
chiffres  des  caisses  d'épargne  et  aussi  par  l'absorption  graduelle 
des  titres  qui  refluaient  de  l'étranger.  M.  d'Inama  Sternegg  a 
évalué  la  fortune  de  l'Autriche  en  1893,  à  60  milliards  de  couron- 
nes, en  1900,  à  68  milliards,  le  revenu  annuel  à  4.800  milliards 
do  couronnes  en  1893,  h  7  milliards  en  1900.  La  moitié  de  la 
fortune  serait  représentée  par  des  valeurs  mobilières.  On  es- 
lime  d'après  les  paiements  faits  à  l'étranger  que  sur  la  dette  co;n- 
mune  de  5.020  millions  de  couronnes,  les  étrangers  possèdent 
en  1903,  986  millions  =  19.6  0/0,  que  depuis  1880,  912  millions 
ont  été  rapatriés  (1).  On  a  pu  voir  lors  de  la  conversion  des  rentes 


(1)  La  dette  commune  papier  a  augmenté  do  2.654  en  1880   à  3.006 


Digitized  by 


Google 


J 


AUTRICHE-HONGRIE  567 

autrichiennes  pour  un  montant  de  3.750  millions  de  couronnes 
que  8  0/0  seulement  de  cette  dette  se  trouvent  hors  d'Autriche. 
D'autres  calculs  ont  été  faits  relativement  au  classement  de  la 
dette  autrichienne,  ils  aboutissent  à  l'estimation  de  15  0/0  de  la 
dette  autrichienne  à  l'étranger.  Pour  ce  qui  est  de  la  Hongrie, 
Tendettemenl  envers  l'étranger  a  encore  d'autres  dimensions.  Si 
toutefois  l'on  compare  la  condition  antérieure  avec  la  situation 
actuelle,  on  constatera  ici  aussi  un  grand  progrès,  et  nous  ne 
croyons  pas  nous  tromper  en  admettant  que  de  la  dette  hongroise 
en  fonds  d'Etat  et  lettres  de  gages,  60  0/0  seulement  sont  à  l'étran- 
ger, et  par  étranger  nous  comprenons  aussi  l'Autriche,  où  la 
plus  grande  partie  des  obligations  hongroises  ont  toujours  trouvé 
un  placement  qui  se  manifeste  par  le  désir  d'une  extension  du 


millions  en  1903,  la  part  de  rétranger  a  diminué  de  628  à  241  millions, 
c*e8t>-à-dire  de  23.7  à  8  0/0,  la  dette  argent  a  progressé  de  1.989  à  2.013 
millions,  la  part  de  l'étranger  de  1.270  à  745  millions,  c'est-à-dire  do 
63.8  à  37  0/0. 

La  dette  autrichienne  s'élevait^  à  la  fin  de  1903,  à  5.020  millions 
de  couronnes,  dont  986  millions  ou  19.6  0/0  étaient  entre  les  mains  de 
détenteurs  étrangers.  Depuis  1880,  912  millions  seraient  rentrés  en 
Autriche. 

Si  l'on  examine  les  chiffres  de  1880  et  de  1903,  on  constate  que  pour 
la  dette  commune  en  papier-monnaie  (Noten  rente),  qui  s'élevait  à 
3.006  millions  en  1903  (en  augmentation  de  352  millions),  les  étrangers 
en  possédaient  241  millions  ou  8  0/0,  contre  628  ou  23  0/0  en  1880  j  pour 
la  dette  commune  argent,qui  est  de  2.013  millions  ou  24  millions  de  plus, 
les  étrangers  possèdent  745  millions  seulement  ou  37  0/0,  contre  1.270 
ou  64  0/0  il  y  a  vingt-quatre  ans.  La  Nouvelle-Presse  libre  constate  quo 
l'Autriche  a  regagné  une  grande  partie  de  son  indépendance  financière 
et  qu'elle  peut  davantage  régler  le  taux  d'intérêt* 

L'an  dernier,  il  a  été  converti  3.621  millions  de  couronnes  de  rentes 
austro-hongroises  (4.2  0/0).  6  millions  seulement  ont  été  présentés  au 
remboursement.  L'insignifiance  du  chiffre  résulte  d'ailleurs  de  ce  que, 
pendant  la  durée  de  l'opération,  on  pouvait  vendre  au-dessus  du  pair 
le  titre  à  convertir. 

Il  a  été  présenté  à  l'échange  des  titres  282  millions  en  Allemagne, 
225  en  Hollande,  112  en  Belgique,  ensemble,  à  l'étranger,  711  millions, 
soit  19  0/0  environ.  On  avait  estimé  le  montant  hors  d'Autriche-Hon- 
grie au  quart  environ, 

M.  Felluer,  dans  un  travail  préparé  pour  l'Institut  international  de 
statistique,  s'est  efforcé  d'évaluer  la  fortune  et  le  revenu  de  la  Hongrie. 
Il  estime  le  revenu  net  de  l'agriculture,  des  forêts,  des  mines  et  des 
hauts  fourneaux  à  2.327  millions  de  couronnes  ;  celui  de  l'industrie  à 
767  millions;  du  commerce  et  du  transport  à  409  millions;  il  y  ajoute 
61  millions  d'intérêts  sur  les  placements  à  l'étranger  et  arrive  à  un 
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commerce  et  de  rinduslrie.  Celle  augmentation  de  la  richesse  n'a 
pas  eu  de  succès  visiible  dans  cet  ordre  d'idées  ;  les  circonstan- 
ces parlemcnlaires,  dont  nous  venons  de  parler,  n'ont  pas  permis 
à  TElat  hongrois  ni  à  FElal  autrichien  de  prendre  les  dispositions 
nécessaires  pour  stimuler  Fesprit  d'entreprise.  Il  y  a  eu  un  ar- 
rêt complet  dans  la  construction  des  chemins  de  fer  comme  dans 
celle  des  canaux  en  Hongrie  ;  il  n'a  pu  être  procédé  à  des  com- 
mandes ni  à  des  achats  considérables,  faute  d'un  budget  volé, 
et  la  Hongrie  est  un  pays  où  tout  dépend  de  l'initiative  et 
des  commandes  du  gouvernement.  En  Autriche,  on  a  procédé 
uniquement  à  la  conversion  de  3.750  millions  de  couronnes  de 


total  de  3.565  millions.  Il  faut  en  déduire  les  sommes  que  la  Hongrie 
paie  annuellement  à  Fétranger  en  intérêts  sur  les  capitaux  placés  en 
Hongrie,  soit  354  millions  de  couronnes. 

Les  intérêts  sur  la  Dette  publique  hongroise  entrent  dans  ce  total 
pour  129,7  millions.  Quant  au  capital  de  la  Dette  hongroise,  voici  com- 
ment il  est  réparti  en  1902  :  le  total  est  de  4.914  millions  de  couronnes. 

1.670  millions,  ou  34  0/0,  sont  en  Hongrie. 

1.593  millions,  ou  32.42  0/0,  en  Autriche. 
386  millions,  ou  7.87  0/0,  en  France. 
81  millions,  ou  1.65  0/0,  en  Angleterre. 

1.173  millions,  ou  23.87  0/0,  en  Allemagne. 
9  millions,  ou  0.19  0/0  en  Hollande. 

La  proportion  de  la  Dette  hongroise,  dans  des  mains  autrichiennes, 
était  de  61  0/0  en  1893  ;  on  voit  combien  la  quotité  a  diminué  ;  la  part 
de  la  France  a  été  de  2.5  seulement  en  1892,  de  10.3  en  1900,el1e  a  donc 
diminué,  celle  de  l'Allemagne  a  progresé  de  12.38  en  1892  à  25  0/0  en 
1896  pour  redescendre  à  23.8  0/0.  Ces  indications  sont  parmi  les  plus 
précises  qu'on  puisse  donner,  les  autres  sont  des  conjectures  quelque 
peu  hypothétiques.  Et  même  faut-il  être  méfiant  pour  ces  indications, 
concernant  la  localisation  des  titres,  si  on  se  fonde  sur  le  lieu  d'en- 
caissement des  coupons  ;  les  coupons  s'encaissent  souvent  là  oik  le 
change  est  le  plus  favorable.  La  Hongrie  contribue  annuellement  pour 
29  millions  de  florins  ou  58,3  millions  de  couronnes  au  service  de  la 
Dette  autrichienne  ;  19,2  millions  de  couronnes  sont  payés  pendant 
soixante-quinze  ans  (depuis  1891;  pour  la  reprise  des  lignes  de  la  Com- 
pagnie des  chemins  de  fer  austro-hongrois.  Les  Sociétés  de  crédit  ont 
émis  1.162  millions  de  couronnes  de  lettres  de  gage,  560  millions  d'Obli- 
gations communales,  dont  M.  Fellner  suppose  que  les  deux  tiers  pour- 
raient se  trouver  hors  de  la  Hongrie.  De  même  une  partie  des  capitaux 
placés  sur  hypothèques  serait  d'origine  étrangère,  notamment  autri- 
chienne. Ces  chiffres  sont  intéressants,  en  ce  qu'ils  montrent  dans  quelle 
forte  proportion  la  Hongrie  est  endettée  au  dehors  et  le  danger  qu'elle 
court,  si,  par  suite  de  fautes  dans  la  politique  intérieure,  elle  compro- 
mettait sa  situation  au  point  de  vue  du  crédit,  vis-à-vis  de  l'Autriche. 
Elle  est  beaucoup  plus  dépendante  sur  ce  terrain  qu'on  ne  le  croirait 
a  priori. 
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rente  *;  l'on  a  obtenu  une  économie  de  0.20  0/0,  en  réduisant  l'in- 
térêl  de  4.20  à  4  0/0  ;  puis  Ton  a  continué  les  travaux  des  chemins 
de  fer  des  Alpes,  pour  lesquels  le  ministre  des  Finances  s'était 
procuré  les  ressources  par  un  emprunt  de  125  millions  de  cou- 
ronnes ;  enfin,  on  a  fait  avancer  les  travaux  préparatoires  pour 
la  régularisation  des  cours  d'eau  et  les  canaux,  projets  à  l'aide 
desquels  le  Parlement  autrichien  s'était  donné  l'apparence  d'une 
certaine  activité  vitale.  Il  faudrait  signaler  encore  un  symptôme 
de  l'accroissement  du  capital,  c'est  la  situation  dans  laquelle  la 
Banque  austro-hongroise  se  trouve.  Cette  institution  qui  parti- 
cipe aux  préparatifs  de  la  reprise  des  paiement*  en  espèces,  cou- 
ronnement de  la  réforme  de  la  Valuta,  a  pu  attirer  de  grandes 
quantités  d'espèces.  Actuellement  son  encaisse  s'élève  à  1.250 
millions,  contre  une  émission  de  billets  de  1.550  millions,  soit  une 
couverture  de  86  0/0  en  or,  de  97  0/0  en  or  et  en  argent.  Il  s'est 
même  produit  ce  que  fait  que,  les  capitaux  flottants  austro-hon- 
grois, faute  d'emploi  indigène,  ont  reflué  vers  l'étranger  ;  l'Au- 
triche et  la  Hongrie,  malgré  leur  faiblesse  financière  relative, 
malgré  leur  moindre  accumulation  de  capitaux,  ont  eu  un  taux 
d'intérêt  inférieur  à  celui  de  l'Allemagne  et  de  l'Angleterre.  Le 
taux  officiel  d'escompte  à  Vienne  a  été  de  3  1/2,  et  hors  banque 
on  a  pu  escompter  toujours  plus  bas.  Si,  néanmoins,  la  reprise 
effective  des  paiements  en  or  n'a  pas  eu  lieu,  cela  tient  aux  con- 
ditions parlementaires.  Ni  à  Vienne,  ni  à  Budapest  on  n'aurait 
pu  faire  passer  un  projet  de  loi  sérieux  ;  11  ne  faut  pas  nier  qu'en 
Autriche,  tout  ce  qui  a  un  rapport  économique  avec  la  Hongrie 
se  heurte  à  de  vives  résistances  ;  les  partis  ne  montrent  aucun 
empressement  à  Hiscuter  et  accepter  les  projets  qui  ont  trait  aux 
relations  financières  et  économiques  avec  le  royaume  allié  (1). 


(1)  Dans  le  courant  du  premier  semestre,  les  ministres  des  Finances 
d'Autriche  et  de  Hongrie  ont  présenté  à  leurs  parlements  respectifs 
les  projets  de  loi  tendant  à  la  reprise  obligatoire  par  la  Banque  austro- 
hongroise  des  payements  en  espèce.  La  réforme  monétaire  a  été 
commencée  en  1893  :  à'  cette  date,  la  Banque  austro-hongroise 
ne  possédait  que  241  millions  de  couronnes  en  or  contre  1.291 
millions  (mai  1908).  En  1901,  la  Banque  fit  la  première  expérience 
d'une  émission  de  pièces  d'or.  Depuis  cette  époque,  elle  a  continué  à 
faire  des  paiements  en  or,  mais  elle  n'y  était  pas  obligée  par  la  loi 
et  elle  pouvait  suspendre  ces  paiements  à  sa  volonté.  Les  projets  de 
lois  rendront  obligatoire  la  reprise  des  paiements.  Ils  renferment  la 
disposition  que  les  petits  billets  de  10  et  20  couronnes  qui  n'étaient 
qu'à  titre  provisoire,  mais  qui  sont  très  appréciés  du  public, 
laM»és  dans  la  circulation,  mais  la  Banque  devra  les  garantir 
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Les  budgets  que  les  minisires  des  Finances  ont  soumis  aux 
Parlements  à  Vienne  et  à  Budapest  pour  l'année  1903,  ont  subi 
un  sort  qui  est  une  rareté  dans  les  Parlements.  Aucun  de  ces 
projets  n'a  passé  la  barre  du  Parlement  ;  dans  les  deux  Etats, 
on  a  gouverné  sans  budgets  votés  par  le  Parlement,  car  l'obs- 
truction a  empêché  la  discussion.  En  Hongrie,  où  le  gouverne- 
ment n'a  pu  s'aider  avec  des  ordonnances,  mais  où  il  a  dû  ad- 
ministrer tel  quel,  il  s'est  produit  un  état  de  choses  dans  lequel 
une  petite  minorité  de  la  population  a  pu  refuser  l'impôt,  parce 
qu'il  manquait  à  celui-ci  la  sanction  parlementaire  exigée  par  la 
constitution.  La  moins-value  des  impôts  a  été  de  51  millions  et 
l'on  peut  se  féliciter,  en  Hongrie,  de  ce  que  les  finances  hongroi- 
ses, dans  leur  ensemble,  soient  assez  fortes  pour  n'avoir  pas  été 
atteintes  par  cette  moins-value,' et  •que  le  fonctionnement  du  gou- 
vernement n'ait  pas  été  entravé  un  instant.  En  Autriche,  on  con- 
tinue à  vivre  sans  budget  ;  en  Hongrie,  la  paix  parlementaire  a 
été  rétablie  en  1904.  Il  fallut  adopter  en  bloc  le  budget  de  1903 
et  l'administration  régulière  a  pu  recommencer  à  fonctionner. 
Lorsque  nous  considérons  les  budgets,  nous  le  faisons  par  habi- 
tude, car  les  prévisions  des  deux  ministres  ont  seulement  une 
valeur  académique  ;  le  règlement  définitif  les  montre  assez  sen- 
siblement modifiés. 

Toutefois  le  ministre  des  Finances  a  fait  entrer  certaines  re- 
cettes qui  sont  de  nature  passagères,  si  bien  qu'il  y  a  un  déficit 
caché  qui  se  montre  plus  clairement  dans  le  projet  de  budget  de 
1904.Après  avoir  dit  que  le  ministre  des  Finances,malgré  l'impos- 
sibilité de  faire  voter  le  budget,a  soumis  l'exposé  et  les  chiffres  au 
Reichsrath  à  Vienne,  nous  ne  nous  occuperons  pas  davantage  du 
budget  de  1903,  et  nous  examinerons  de  suite  le  budget  de  1904 
dans  ses  lignesi  principales. 

Ce  budget  se  présent  : 

CouroDoet 

En  dépense  avec 1.734.771.291 

En  recettes  avec 1.737.509.991 


intégralement  par  un  dépôt  de  métal  or  jusqu'à  concurrence  de  leur 
valeur  qui  est  de  400  millions  C.  La  Banque  a  mis  en  circulation  286  mil- 
lions en  or,  dont  146  millions  sont  rentrés  ;  sur  les  139  millions,  103  sont 
en  pièces  de  20  couronnes.  Le  projet  de  loi  contient  une  disposition  in- 
téressante :  on  doublera  le  montant  des  pièces  de  5  couronnes^  dont  il 
a  été  frappé  64  millions  C,  en  employant  les  pièces  d'un  florin. 
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Parmi  les  dépenses  nous  relevons  : 

Couronnes 
Contributions  à  Parmée  et  au  ministère 

des  affaires  étrangères 271 .028.000 

Ministère  de  l'Intérieur 73.355.718 

—  de  la  Défense  nationale 63 .  606 .  924 

—  Culte  et  Instruction 84.590.417 

—  Finances 266.813.741 

—  Commerce 138.264.970 

—  Chemins  de  fer 248.377.140 

—  Agriculture ; 48.719.162 

—  Justice 74.909.403 

—  Pensions 68.566.168 

—  Subventions 18.335.200 

—  Dette  publique 357.947.288 

Parmi  les  receltes  figurent  : 

Couronnes 
Ministère  des   Finances 1 .236. 148.369 

—  Chemins  de  fer 284.855.300 

—  Commerce 135.393.810 

—  Instruction 14.559.827 

—  Dette  publique 27.602.694 

Parmi  les  recettes,  ce  qui  nous  intéresse,  ce  sont  les  impôts  et 
les  recettes  des  chemins  de  fer.  Les  impôts»  directs  sont  estimés  à 
293.3  millions,  dont  impôt  foncier  et  propriétés  bâties,  132.7  mil- 
lions, impôt  général  industriel,  avec  35.6  millions,  impôt  sur  le 
revenu  des  sociétés  avec  51.5  millions,  impôt  personnel  sur  le 
revenu  52.1  millions.  Les  douanes  sont  estimées  à  107.7,  les  im- 
pôts de  consommation,  alcool  86.9,  vin  et  moût  11.4,  bière  77.7, 
viande  et  abattoir  (octroi),  16.2,  sucre  106.1,  pétrole  19  millions. 
Parmi  les  monopoles  de  TElal,  on  attend  222.9  du  tabac,  46.7  du 
sel.  Les  timbres,  taxes  et  redevances  figurent  pour  148.9  mil- 
lions. Les  receltes  du  transport  sur  les  chemins  de  fer  de  l'Etat 
et  les  autres  recettes  des  exploitations  de  FEtat  s'élèvent  à  282.3 
millions. 

Nous  passons!  au  budget  hongrois.  Le  budget  de  1903  n'a 
pas  fait  l'objet  de  délibération  du  Parlement,  il  a  él3  adopté 
en  bloc.  Quant  à  celui  de  1904,  par  suite  de  l'obstruction,  les 
trois  premiers  mois  de  l'année  fiscale  sont  écoulés  sans  que  le 
budget  ait  pu  être  déposé.  Il  faut  nous  contenter  du  budget  de 
19a3. 
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Celui-ci  comporte  : 

GouroiuiM 

Eq  dépenses 1.064.106.422 

En  recettes  totales 1.064.317.474 

Soit  avec  un  surplus  de 241 .052 

Parmi  les  dépenses  nous  citerons  : 

Dette  publique 253.002.000 

Dette  à  amortir  par  suite  du  rachat  par 

rÉtat 24.815.924 

Administration  de  la  Croatie  et  Slavonie .  16 .  136 .  000 

Minisière  de  Tlntérieur 41 .774.000 

*-       des  Finances 178.968.000 

—  du  Commerce 202.862.000 

—  de  TAgriculture 45.795.000 

—  Culte  et  Instruction 37.291 .000 

—  Justice 36.247.000 

—  Défense  nationale 38.474.000 

Contributions  aux  déppnses  communes 

de  la  monarchie  (Armée  et  Affaires 

étrangères 75.360.000 

Investitions 40.240.000 

Parmi  les  recettes  nous  relevons  : 

Ministère  des  Finances 701.322.000 

—  du  Commerce 288.805.000 

—  de  l'Agriculture 37.793.000 

—  des  Cultes  et  de  Tlnstruction.  5.521 .000 
Impl^t  foncier  et  propriétés  b&ties 89.612.000 

—  sur  le  revenu 45.000.000 

—  sur  les  Sociétés  anonymes 8.000.000 

—  sur  rintérêt  du   capital    et  les 

rentes 10.887.000 

—  sur  les  transports 18.000.000 

—  additionnel  à  Timpôt  sur  le  re- 

venu    33.752.000 

Impôts  iniirects  sur  Talcool 75.600.000 

—  —       sur  la  bière 6.000.000 

—  —       eur  le  sucre 26.000.000 

—  —       sur  le  pétrole 8.900.000 

—  -^       surlavianieetle  vin.  25.000.000 
-^            —       additionnel  à  Timpût 

sur  la  bière  et  le  vin.  23.600.000 

Timbre  et  redevances 88.000.000 

Monopole  du  tabac 118.229.000 

—  du  fel 33.443.000 

Hauts  fourneaux 9.525.000 

Monnaie 16. 125.000 

Usines  métallurgiques  de  TÉtat 36.255.000 

Chemins  de  fer  de  TÉtat  hongrois 226.955.000 
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En  dehors  du  budget  spécial  à  rAulriche  et  à  la  Hongrie,  il 
existe  un  budget  commun  qui  alimente  les  institutions  qui,  dans 
l'esprit  de  la  constitution  de  TEtat,  doivent  demeurer  communes, 
notamment,  le  ministère  des  Affaires  Etrangères,  le  ministère  de 
la  Guerre  qui  comprend  Tarmée  et  la  marine.  Les  délégations 
ont  arrêté  le  budget  de  1904.  Les  dépenses  totales  s'élèvent  à 
368.009.918  couronnes,  les  recettes  des  douanes  s'élèvent  à 
113.273.419  C.  Le  ministère  des  Affaires  Etrangères  demande  : 
11.933.171,  l'Armée  de  terre  308.056.879,  la  Marine  50.271.410, 
le  ministère  des  Finances  commun  4.389.449,1e  Contrôle  324.480. 
Il  faut  y  ajouter  les  besoins  extraordinaires  pour  les  troupes  en 
Bosnie  et  en  Herzégovine  7.483.000.  Le  budget  commun  reste 
dans  des  proportions  normales,  il  ne  porte  pas  la  trace  de  modi- 
fications intéressantes.  Un  seul  chapitre  présente  de  l'intérêt, 
c'est  celui  qui  a  trait  à  la  fabrication  du  nouveau  matériel  d'ar- 
tillerie :  pour  1904,  15  millions  de  couronnes. 

Pour  1905,  les  estimations  de  dépenses  sont  de  369  millions 
dont  349  pour  les  dépenses  ordinaires,  28  pour  les  dépenses  ex- 
traordinaires. Un  projet  de  loi  est  déposé,  autorisant  un  crédit 
extraordinaire  pour  l'armée,  de  88  millions  de  couronnes  ;  en 
outre,  les  dépenses  extraordinaires  prévues  pour  la  marine  né- 
cessiteront une  somme  totale  de  120.956.000  C.  dont  12.500.000  C. 
seront  demandées  en  1904  et  62.676.000  en  1905,  le  surplus  de- 
vant affecter  lès  exercices  ultérieurs. 

L'industrie  des  transports  a  une  double  importance,  d'une  part 
la  construction  et  l'équipement  des  voies  ferrées  donne  de  l'oc- 
cupation à  l'industrie,  de  l'autre,  l'activité  ou  le  ralentissement 
du  trafic  permet  de  juger  le  mouvement  général  des  affaires.  En 
1903,  le  réseau  autrichien  n'a  pas  augmenté  sensiblement,  les 
grandes  voies  ferrées  des  Alpes  sont  encore  en  construction  el, 
avant  trois  ans,  ne  pourront  être  livrées  à  l'exploitation.  Quant 
aux  lignes  locales,  elles  progressent  lentement  ;  en  1903,  il  a  été 
concédé  154  kilomètres  avec  un  capital  effectif  de  27.5  millions 
de  couronnes.il  faut  reconnaître  que  le  développement  da  réseau 
progresse  ;  dans  les  six  dernières  années,  îl  s'est  étendu  de 
3.600  kilomètres  de  lignes  nouvelles,  il  atteint  actuellement  une 
longueur  totale  d'environ  20.000  kilomètres.  La  question  de  l'ap- 
plication de  l'électricité  aux  lignes  de  grande  communication  et 
celle  d'automoteurs  aux  chemins  de  fer  vicinaux,  fait  l'objet  d'étu- 
des suivies.  Jusqu'ici,  la  traction  électrique  n'a  été  appliquée 
qu'aux  tramways.  Bientôt,  les  grandes  entreprises  d'électricité 
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seront  invitées  à  prendre  part  à  un  concours  pour  l'exploitation 
«yeclrique  du  chemin  de  fer  à  travers  le  tunnel  de  TArlberg.  En 
Hongrie,  la  construction  n'a  pas  beaucoup  progressé,  les  pré- 
paratifs pour  de  nouvelles  lignes  sont  arrêtés.  Le  gouvernement 
hongroisi  a  bien  soumis  au  Parlement  un  projet  tendant  à  la  cons- 
truction de  300  kilomètres  de  lignes  de  grande  communication  el 
à  l'établissement  de  plusieurs  ponts  sur  le  Danube,  mais  la  loi 
n'est  pas  encore  votée  et  les  projets  du  gouvernement  seront  exé- 
cutés seulement  dans  le  courant  de  1904.  Différentes  propositions, 
tendttàl  à  l'introduction  de  la  traction  électrique  sur  les  grandes 
lignes  ferrées^  dorment  dans  les  bureaux,  bien  que  l'on  trouve 
en  Hongrie  le  sièg^  de  la  grande  entreprise  qui  a  construit  et 
mis  en  exploitation  dans  k  aôrd  de  l'Italie,  les  premières  gran- 
des voies  ferrées  électriques. 

En  ce  qui  touche  le  trafic,  les  chemins  autrichiens  ont  trans- 
porté en  1903,  167.2  millions  de  voyageurs  ( —  6.2  millions)  et 
111.56  millions  de  tonnes  de  marchandises  (  +  2.69  millions  de 
tonnes).  Les  recettes  s'élèvent  à  641.621.897  couronnes,  en  plus- 
value  de  9.47  millions  sur  1902.  Les  chemins  de  fer  exploités 
par  l'Etat  autrichien  ont  eu  des  recettes  s'élevant  à  245  millions 
de  couronnes  (  +  4.8  millions).  Quant  aux  compagnies  privées, 
les  recettes  de  la  ligne  Aussig-Teplitz  ont  été  de  14.352.000  C, 
de  la  Bôhmische  Nordbahn,  10.624.000  C,  de  la  Buschtiehrader 
Bahn,  23.428.000  C,  de  la  Kaiser  Ferdinands-Nordbahn,  86  mil- 
lions 305.000  C,  de  l'Osterreichische  Nordwestbahn,  40.495.000 
couronnes,  de  l'Osterreichisch-ungarische  Staatsbahn,  63  mil- 
lions 723.000  C,  celles  des  autres  lignes,  91.581.000  couronnes. 

Il  a  été  transporté  sur  les  lignes  hongroises  71.199.000  voya- 
geurs (  +  3.3  millions),  37.494.000  tonnes  de  marchandises  (+1.2 
million  de  tonnes).  Les  recettes  totales  ont  été  de  281.609.000  C. 
Les  chemins  de  l'Etat  hongrois  ont  reçu  208.969.000  C,  les  li- 
gnes hongroises  de  la  Sudbahn,  16.513.000  C,  la  Kaschau-Oder- 
berger  Bahn,  12.640.000  C,  les  lignes  vicinales  39.320.000  cou- 
ronnes^ 

En  1903,  l'industrie  a  dû  lutter  contre  des  difficultés,  la  con- 
sommation indigène  malgré  la  bonne  récolte  n'a  pas  beaucoup 
augmenté.  Les  indus<triels  ont  insisté  auprès  du  gouvernement 
pour  qu'il  procédât  aux  travaux  et  donnât  des  commandes,  mais 
sans  grand  succès.  En  Autriche,  l'industrie  souffre,  en  outre,  de 
charges  fiscales  très  lourdes  el  des  dispositions  peu  bienveillan- 
tes de  la  bureaucratie.  Il  se  fait  jour  aussi  des  tendances  de  li- 
miter législativement  les  cartels  ainsi  que  les<  tentatives  de  créer 
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des  trusts,  sans  que,  cependant,  il  ail  été  rien  fait  de  décisif 
dans  cet  ordre  d'idées.  Un  projet  de  loi  sur  les  cartels  dorl  éga- 
lement dans  les  archives  du  Parlement  autrichien  ;  d'où  il  ne 
sortira  pas  de  sitôt.  Il  s'en  élabore  un  à  Budapest. 

Si  nous  passons  à  la  production,  nous  voyons  que  l'extraction 
de  la  houille  et  des  lignites  si'esl  élevée  à  près  de  250  millions  de 
quintaux,  celle  du  minerai  de  fer  à  20  millions  de  quintaux,  du 
pétrole  (exclusivement  en  Galicie),  à  6  millions. 

On  comptait  en  1902,  en  Autriche,  504  sociétés  industrielles 
par  actions  avec  un  capital  total  de  1.437  millions.  La  produc- 
tion de  la  bière  s'est  élevée  à  20  millions  d'hectolitres.  Il  a  été  fa- 
briqué 10.5  millions  de  quintaux  de  sucre  de  betterave  dans  210 
fabriques,  qui  ont  travaillé  69  millions  de  quintaux  de  betterave. 
Dans  l'industrie  du  coton,  on  compte  3  millions  de  broches, 
90.000  métiers  mécaniques,  30.000  métiers  à  main  ;  dans  l'indus- 
trie de  la  laine  peignée,  on  constate  350.000  broches.  L'industrie 
de  la  soie  a  une  production  estimée  à  100  millions  de  couronnes. 
Il  est  produit  850.000  quintaux  de  papier. 

En  Hongrie,  l'industrie  prend  des  dimensions  d'autant  plus 
considérables  que  le  besoin  de  passer  d'une  production  exclu- 
sivement agricole  à  une  production  industrielle  se  fait  plus  sen- 
tir. L'influence  paralysante  de  l'arrêt  dans  le  fonctionnement  lé- 
gislatif s'est  fait  sentir  ici,  il  n'y  a  pas  eu  grand  progrès  en  1903, 
mais  on  peut  signaler  les  symptômes  d'une  reprise  des  affaires 
et  d'un  réveil  de  l'esprit  d'entreprise  ;  le  gouvernement  y  contri- 
bue en  s'imposant  de  sérieux  sacrifices.  Notamment  le  gouverne- 
ment projette  l'établissement  de  grandes  fabriques  textiles. 

Le  Conseil  supérieur  de  l'industrie,  au  ministère  du  Com- 
merce, travaille  à  élaborer  un  programme  qui  embrasse  non  seu 
lement  la  grande  industrie,  mais  encore  la  petite  industrie  et 
l'atelier  domestique. 

Les  rapports  avec  les  ouvriers  ont  une  grande  importance 
pour  le  développement  industriel.  Dans  les  dernières  années,  on 
a  réalisé  de  grands  progrès  en  Autriche,  dans  les  institutions 
protectrices  de  l'ouvrier  :  l'assurance  contre  les  accidents  et  l'as- 
surance contre  la  vieillesse  sont  en  progression  constante.  Les 
dépenses  pour  l'assurance  contre  les  accidents  s'élèvent  à  des 
millions  et  forment, d'après  les  industriels,  une  charge  extraordi- 
nairement  lourde  qui  se  fait  sentir  au  détriment  de  la  puissance 
de  concurrence.  Cela  n'empêche  d'ailleurs  pas  les  grèves  ;  en 
1903,  il  y  a  eu  293  conflits  du  travail  :  287  grèves,  6  lockouls.  Le 
conflit  le  plus  grave  a  été  dans  la  confection  à  Vienne  où  patrons 
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et  ouvriers  se  sont  mis  en  grève  contre  les  entrepreneurs  {con(ek' 
tionâre).  Les  patrons  ont  obtenu  de  meilleurs  prix,  les  ouvriers 
une  augmentation  de  salaire,  une  réduction  de  la  durée  du  tra- 
vail, ainsii  que  la  suppression  de  la  pension  chez  le  patron.  1089 
exploitations  ont  été  affectées  par  les  grèves,  67.771  ouvriers  y 
ont  été  engagés.  52  0/0  des  grèves  ont  duré  cinq  jours,  près  de 
4  0/0  jusqu  a  100  jours. Les  ouvriers  ont  triomphé  complètement 
^ans  56  cas,  partiellement  dans  122,  ils  ont  été  battus  dans  94. 
En  Hongrie,  le  mouvement  a  été  bien  moins  important  ;  toutefois 
vers  la  fin  de  Tannée  on  a  constaté  une  agitation  considérable 
dans  différentes  branches.  A  Budapest,  successivement,  les  me 
nuisier»,  charpentiers,  tailleurs,  serruriers,  se  sont  mis  en  grève 
et  ils  ont  obtenu  des  succès.  Chez  les  serruriers,  il  y  a  eu  des 
lockouls,  parce  que  cette  branche  particulière  se  trouvait  dans 
une  mauvaise  situation  et  ne  pouvait  faire  les  concessdons  deman- 
dées. En  Hongrie  aussi  les  assurances  contre  les  accidents  sont 
en  augmentation  ;  les  caisses  de  maladie  embrassent  plus  de 
200.000  ouvriers  (1). 

Le  commerce  extérieur  de  la  monarchie  a  pris  un  nouvel  essor 
en  1903  l'importation  a  une  valeur  de  1.871.848.350  couronnes, 
l'exportation  de  2.112.118.300  couronnes,  soit  un  solde  actif  en 
faveur  de  l'Autriche-Hongrie,  de  240  millions  de  couronnes. 
L'importation  a  progressé  de  151  millions,  l'exportation  de  198 
millions,  le  solde  actif  en  1903,  est  supérieur  de  47  millions  à 
celui  de  1902. 


(1)  Au  mois  d^avril  1901,  le  personnel  des  chemins  de  fer  de  TEtat  hongrois 
s'est  mis  en  grève,  aussi  bien  les  ouvriers  que  les  employés,  c'est-à-dire  plus 
de  76.000  personnes  ont,  dans  l'espace  de  quelques  heures,  quitté  le  «errice  : 
la  circulation  des  trains  sur  le  réseau  dé  l'Etat  a  été  entièrement  suspendue; 
ni  voyageurs,  ni  marchandises  n'ont  plus  été  transportés  ;  il  y  a  eu  un  arrôt 
complet  avec  toutes  les  conséquences  fâcheuses  (hausse  des  prix,  interruption 
des  affaires).  La  cause  du  conQit  a  été  l'insuffisance  des  augmentations  de  sa- 
laires et  d'appointements,  proposées  par  le  Gouvernement.  Les  employés  de 
chemins  de  fer  avaient  résolu  de  tenir  un  congrès  à  Budapest,  ce  congrès  fut 
interdit,  les  meneurs  congédiés.  La  grève  éclata  aussitôt,  elle  comprit  égale- 
ment  les  ouvriers  des  fabriques  de  wagon,  des  ateliers  de  réparation.  Le  gou- 
vernement eut  recours  à  un  expédient  employé  en  Italie  :  il  appela  sous  les 
drapeaux  les  réservistes,  au  nombre  de  onze  mille,  qui  se  trouvaient  parmi 
led  grévistes  et  les  mobilisa  pour  le  service  des  chemins  de  fer.  11  se  heurta 
à  peu  de  résistance,  mais  il  y  eut  cependant  une  rencontre  sanglante  entre  les 
grévistes  et  la  force  armée. 
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IMPORTATION 

Quintaux  Couronnes 

ProduiU  coloniaux 502.803  48.808.980 

Bpice« 33.155  6.0Î0.804 

FniitsduMidi 1.359.838  31.412.105 

Sucre • 2.279  46.660 

Tabac 247.230  57.875.535 

Céréales,  farinca 4.723.790  58.430.686 

Légumes,  fruiU,  plantes 3.378.701  88.952.465 

Bétail Tôles  289.339  U. 254. 212 

Antres  animaux 152.776  18.026.383 

Produits  animaux 966.082  110.681.992 

Graisses 429.505  24.838.139 

Huiles 297.411  22.391.062 

Boissons 1.337.207  37.634.341 

Comestibles 328.266  28.649.681 

Bois,  charbon,  tourbe 67.286.748  112.186.527 

Matières  à  tourner  et  sculpter..  161  808  I5.082.24i 

Minéraux 8.648.815  27.186.705 

Médicaments  et  Parfumeries....  4.772  2.658.526 

Matières  tannantes  et  colorantes  573.700  21.913. 089 

Gommes 536.033  14.155.485 

Huiles  minérales 390.473  3.604.444 

Coton,  fils  et  ouvrages    1.697.778  233.378.246 

Lin,  Chanvre,  Jute,  Fils  et  ou- 
vrages   994.893  59.966.911 

Laiue,  Fils  et  ouvrages 467.574  180.147.137 

Soie  et  Soieries 27.484  81 .762.340 

Vêtements,  Linge,  Mode 4.1U  19.814.330 

Brosse 1.614  704.050 

Ouvrages  en  paille  et  Vannerie..  13.716  10.770.265 

Papier  et  ou«Tages  en  papier. . .  156.644  29.742.939 

Caoutchouc,  Gutta  et  ouvrages . .  28 .  070  22 .  65n .  752 

Toile  cirée 6.377  1.038.787 

Cuir  et  oavragos  en  cuir 59.983  51 .231 . 260 

FoumirM 5.908  11.523.200 

Ouvrages  en  bois  et  corue 163.983  13.543  018 

Verre  et  Verrerie 38.853  3.564.083 

Onvnigea  en  pierre 527.187  29.854.123 

»        enterre 2.338.420  5.403.830 

Fer  et  ouvrages  en  for 826.966  29.296.631 

Métaux  non  précieux  cl  ouvrages  581 .628  68.596. 137 

Machines,  Appareils 467.603  47.481.850 

Voitures Nombre    1.135  818.811 

MéUux  précieux.  Monnaie 2.071  113.225.858 

Instrumenta,  Montres,   Quincail- 
lerie   Nombre  707. 560  59.135.404 

Sel  487.934  976.048 

Produits  diimiques,  accessoires.  1.560.854  25.513  314 

»                •           164.267  29.941.130 

Bougies  et  Savons 10.094  632.558 

MaUères  explosives 2. 374  297. 1 13 

ProduiU  littéraires  et  artistiques .  94 .  570  55 .  872 .  645 

Déchets  2.307.184  20.356.773 

Total  sans  les  métaux  pr^iicux  .  104.^44  9.56  1.871.848.350 

«  y  compris  >  104.4i7.027  1.985.074.208 

R. 


EXPORTATION 

Quintaux 

Couronnes 

67 

20.232 

1.307 

04.140 

206.987 

4.268.823 

7.046.799 

160.657.616 

80.436 

6.987.068 

9.690.569 

197.517.018 

3.377.U9 

81.133.831 

St.     U2.611 

103.625.627 

228.745 

26.050.386 

1.531.786 

180.392.059 

164.478 

19.835.234 

5.707 

450.144 

1.719.234 

38.745..'»30 

65.390 

10.185.154 

133.017.066 

323.633.902 

27.026 

2.828.493 

11.876.644 

30.876.342 

1.496 

700.350 

1.089.832 

16.879.353 

255.660 

7.043  541 

883.125 

9.023.139 

176.993 

34.237.515 

370.534 

57.433.633 

164.050 

84.090.180 

20.526 

35.942.617 

36.979 

66.006.666 

11.205 

3.588.740 

4.417 

2.182.881 

1.284.156 

47.767.774 

19.544 

11.380.633 

4.810 

982.753 

54.885 

66.264.590 

2.137 

3.718.580 

493.272 

51.284.065 

611.101 

51.671.111 

853.224 

8.299.716 

646.931 

2i. 374.947 

1.653.263 

56.932.305 

191.352 

37.697.460 

217.403 

18.858.013 

St,     4.558 

3.218.503 

3.860 

64.879.195 

Si.   58.542 

67.737.222 

13.383 

40.149 

526.352 

13.665.441 

345.213 

24.943.401 

14.443 

1.254.655 

67.518 

7.907.560 

35.348 

26.029.655 

2.589.278 

25.637.635 

181.442.797 

2.112,118.390 

181.  U6. 657 

2.170.997.585 
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1.  Matières  première» 


|'K>duil.H    de     ra<:ricullure,      foreitier 
cl  pèche  : 

1 .  AlimeuU 

2.  Maiiëret  premières  pour  l'agiicul- 
lure  et  l'industrie 

rn>duits  des  mines  et  hauts  fourncaui  : 

l .  Produits  do  consommation 

J.  Matières  premières 


11.  ProduiU  mi  fabriiiués  . . 
111.   Produits  manufacturés  . 

ToUl 

Urtaux  précieux  et  monnaies .... 


Importation 

1903 

1902 

1903 

1902 

Millions 

Couronnes 

3i4 

170 

299.001 

421.555 

389.056 

571 

052 

511.132 

300.302 
0.040 

337.410 
0.163 

i03. 

731 

193. 3G0 

139.022 

132.689 

1098 

950 

1003.494 

920.919 

859.319 

253.921 

249.122 

301.071 

268.340 

518 

972 

467.718 

890.128 

786.038 

1871 

.848 

1720.3.35 

2112.118 

1913.598 

113 

i26 

106.034 

64.87» 

82.007 

La  Hongrie,  drpiiis  des  années,  compile  une  slalislique  spé- 
ciale qui  a  pour  objet  de  conslaler  le  mouvemenl  commercial 
avec  rélraiiger  el  notamment  avec  r.Vutriche.  En  19013, 
hi  valeur  de  l'importation  totale  en  Hongrie  a  été  de  1.214.3 
millions  de  couronnes,  celle  des  exportations  de  1.349.5 
millions,  soit  un  solde  actif  de  184.8  millions.  Par  suite 
de  la  communauté  du  territoire  douanier,  la  plus  grande  partie 
de  ce  mouvement  revient  à  l'Autriche  qui  a  importe  en  Hongrie 
pour  926.4  inillions  de  couronnes  de  marchandise}»  et  qui  en  a 
exporté  chez  elle  pour  936.5  millions.  En  ce  qui  concerne  la  na- 
ture du  commerce,  on  retrouve  chaque  année  le  même  tableau. 
La  Hongrie  exporte  principalement  des  produits  bruts  ou  à  demi 
fabriqués,  elle  importe  des  articles  manufacturés.  Voici  les  chif 
(vos  de  l'importation  : 


Couronnes 

Textiles 333*000.000 

VtHemenls  et  Unge 64.300.000 

Cuir  et  ouvrages  en  cuir 68.100.000 

Fer  et  ouvrages  en  cuir 51.000.000 

Objets  d'art  et  mercerie 47.300.000 

Machines  et  parties  de  maciiines 47.800.000 

Produits  chimiques 21.700.000 

Papier  et  ouvrages  en  papier 22.100.000 
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L'exportation  comprend  : 

Couronacs 

Céréales,  farines 453.300.000 

Bétail  de  boucherie  et  d'éleva^çe 185.400.000 

Sucre 48.900.000 

Légumes,  fruits,  piaates 41.900.000 

Produits  animaux 46.000.000 

Boissons 73.700.000 

Charbon  et  bois 33.500.000 

Laine  de  moutoQ  et  ouvrage  de  laine 30.800.000 

Cuir  et  ouvrages  de  cuir 22.900.000 

Fer  et  ouvrages  en  fer 29.300.000 

Machines  et  parties  de  machines 17.600.000 

Produits  chimiques 15.900.000 

I>échets 18.000.0CO 

La  Hongrie  a  un  solde  considérable  en  sa  faveur  ;  cela  s*ex- 
piique  par  l'amélioration  des»  conditions  générales  et  aussi  par 
celle  de  la  balance  des  paiements. 

Parmi  les  phénomènes  économiques  à  signaler,  il  faut  noter 
raccroissement  du  mouvement  d'émigration,  qui  est  un  objet  de 
préoccupation  pour  les  facteurs  compétents.  Par  suite  des  mau- 
vaises conditions'  des  années  1890  et  suivantes,  par  suite  de  la 
réclame  faite  par  les  entreprises  intéressées  à  l'émigration  en  Al- 
lemagne et  en  Amérique,  une  véritable  fièvre  d'émigration  a. 
saisi  les  populations  agricoles.  L'Autriche  et  la  Hongrie  qui, 
dans  certains  districts,  ont  une  population  dense,  mais  dans  la 
plupart  une  population  faible,  ont  fourni  de  plus  en  plus  des 
hc«nmes  à  l'Amérique  ;  en  1903,  plus  de  100.000  personnes  onl . 
émigré.  La  plupart  se  rendent  dans  l'Amérique  du  Nord,  une 
portion  très  faible  va  dans  l'Amérique  du  Sud,  et  moindre  encore 
dans  l'Afrique  méridionale.  L'importance  de  cette  émigration 
continue  en  Amérique  du  Nord,  ressort  du  fait  suivant  :  des  per- 
somies  compétentes  estiment  à  200.000.000  de  francs,  les  som- 
mes que  les  émigranls  envo-ient  chaque  année  à  leurs  familles 
et  à  leurs  parents  demeurés  en  Autriche-Hongrie.  Si  grande  que 
soit  la  sonmie,  elle  est  faible  en  comparaison  de  l'immense  perle 
matérielle  qu'implique  le  départ  d'une  portion  aussi  considérable 
d'éléments  forts  et  énergiques.  Le  gouvernement  hongrois,  en 
vue  d'entraver  cette  émigration,  a  fait  une  loi  spéciale  qui  n'em- 
pêche pas  l'émigration,  mais  qui  la  passe  cependant  sous  un  cer- 
tain contrôle  de  l'Etat.  A  l'avenir,  un  commissariat  nommé  par 
le  gouvernement  entretient  des  rapports  suivis  avec  les  consu- 
lats austro-hongrois  aux  Etats-Unis,  en  vue  d'endiguer  ce  cou- 
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raiil.  Le  gouvernement  autrichien  a  les  mômes  intentions.  Mais 
on  ne  trouvera  de  remède  que  si  les  conditions  d'existence  de- 
viennent plus  difficiles  aux  Elals-Unis  et  si  elles  s'améliorent 
dans  la  mère-patrie,  si  les  populations  ouvrières  y  peuvent  ga- 
gner plus  aisément  leur  vie. En  Hongrie,on  caresse  aussi  l'idée  de 
faire  morceler  et  lotir  les  lalilundia  qui  appartie:ment  à  l'Etat  ou 
aux  grands  propriétaires)  et  de  procéder  à  une  colonisation  in- 
térieure pour  améliorer  la  situation. 

Des  modifications  très  considérables  sont  survenues  dans  une 
des  branchesi  les  plus  importantes  de  l'industrie  autrichienne  et 
hongroise,  dans  celle  du  sucre.  L'Autriche  et  la  Hongrie  ont 
participé  aux  décisions  de  la  Conférence  Internationale  sucrière 
de  Bruxelles,  elles^  ont  renoncé  à  la  politique  des  primes,  qui 
coûtaient  en  moyenno,  par  an,  18  millions  de  florins  au  Trésor 
austro-hongrois  et  pris  leurs  dispositions  à  cet  effet  (I). 

C'était  une  tûche  dure  parce  que  l'industrie  sucrière  dans  les 
deux  parties  de  la  monarchie  avait  été  édifiée  sur  l'exportation  ; 
une  restriction  de  la  production  devait  être  ressentie  non  seule- 
ment par  l'industrie  sucrière,  qui  était  matériellement  forte,  mais 
encore  davantage  par  l'agriculture.  En  outre,  il  se  produisit  des 
difficultés  entre  les  deux  Etats  de  la  monarchie  ;  la  Hongrie 
n'avait  adhéré  à  la  convention  que  sous  la  condition  expresse 
qu'il  serait  réservé  à  ses  producteurs  de  satisfaire  complètement 
les  besoins  de  sa  consommation  indigène  ;  le  gouvernement  au- 
trichien s'était  soumis  à  cette  revendication  qui  impliquait  Tex- 
clusion  de  la  concurrence  autrichienne  en  Hongrie,  sous  le  main- 
tien de  la  communauté  douanière,  et  cela  parce  qu'ils  croient  de 
bonne  foi  qu'elle  pourrait  sauvegarder  sa  propre  industrie  en 
limitant  de  par  l'Etat,  la  production  de  toutes  les  fabriques.  Dans 
ce  sens  deux  projets  de  loi  furent  soumis  au  Parlement,  l'un  con- 
tenait la  ratification  de  la  Convention  de  Bruxelles,  l'autre  le  con- 
tingent (fixation  de  la  production).  Le  premier  seul  est  devenu 
loi,  le  second  a  dû  être  abrogé  par  suite  des  objections  de  la 
Commission  internationale,  réunie  à  Bruxelles.  Celle-ci  a  com- 


(1)  La  Convention  sucrière  de  Bruxelles  est  entrée  en  vigueur  le 
l''^  septembre  19()4.  Conformément  à  la  clause  de  la  Convention  éta- 
blissant les  droits  d'entrée  maxima  de  6  francs  par  quintal  de  sucre 
raffiné,  de  5  fr.  60  par  quintal  de  sucre  brut,  les  droits  douaniers  sont 
abaissés  eu  Autriche-Hongrie  de  11  florins  or  à  2  florins  40  kreutzer 
par  quintal  de  sucre  raffiné  et  de  6  florins  à  2  florins  20  kreutser  par 
quintal  de  sucre  brut. 
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mis  une  injustice  à  l'égard  de  TAutriche  et  de  la  Hongrie  qui  se 
sont  soumises  et  ont  renoncé  au  contingent  que  l'on  considérait 
comme  un  cartel  (1). 

En  rapport  avec  cela,  il  y  avait  la  nécessité  de  protéger  l'in- 
dustrie et  le  marché  hongrois  contre  l'invasion  du  sucre  autri- 
chien. Voici  comment  on  assura  cette  garantie  :  le  sucre  autri- 
chien qui,  dans  l'esprit  de  l'alliance  commerciale  et  douanière 
des  deux  Etats  de  la  monarchie  devait  circuler  librement,  fut 
soumis,  en  Hongrie,  à  une  surtaxe  de  3  1/2  couronnes  par  100  ki- 
los. Cet  arrangement  n'aboutit  qu'après  des  négociations  très 
difficiles  et  une  forte  agitation  en  Autriche  (2). 

Il  est  prématuré  d'apprécier  ce  que  seront  les  conséquences 
du  nouveau  régime.  Le  prix  du  sucre  à  l'intérieur  a  légèrement 
baissé,  mais  non  pas  dans  la  même  proportion  que  dans  d'au- 
tres pays,  parce  .que  par  considération  pour  la  situation  finan- 
cière de  l'Autriche  et  de  la  Hongrie,  il  n'a  pas  été  possible  de 
procéder  à  un  dégrèvement  de  l'impôt  sucrier  ;  la  consommation 
a  cependant  augmenté  quelque  peu  ;  quant  à  l'étranger,  le  dé- 
bouché et  l'exportation  dépendent  du  prix  sur  le  marché  mon- 
dial. Une  choses  est  aujourd'hui  certaine  :  l'industrie  sucrière 
en  Hongrie  et  en  Autriche  a  supporté  sans  ébranlement  la  sup- 


(1)  La  commission  permanente  a  reconnu,  en  examinant  les  législa- 
tions respectives  des  divers  pays,  que  la  loi  autrichienne  de  la  régle- 
mentation ainsi  que  la  teneur  du  projet  concernant  la  répartition  du 
contingent  sucrier  en  Hongi-ie,  étaient  en  contradiction  avec  la  con- 
vention de  Bruxelles.  En  résistant  à  cette  décision,  on  risquait  de 
faire  écarter  complètement  le  sucre  autrichien  du  marché  anglais, 
aussi  les  fabricants  de  sucre  d'Autriche  ont  insisté  pour  que  des  me- 
sures fussent  promptement  prises  afin  d'assurer  le  débouché  anglais. 
Aussi  la  loi  autrichienne  relative  au  contingent  fut-elle  abrogée  par 
simple  décret  impérial. 

(2)  L'industrie  sucrière  autrichienne  s'est  vu  fermer  le  marché  hon- 
grois qui,  jusqu'à  présent,  avait  importé  d'Autriche  environ  300.000 
quintaux  par  an.  Le  gouvernement  autrichien  avait  déjà  consenti  à 
laisser  le  marché  hongrois  aux  producteurs  hongrois,  mais  il  s'oppo- 
sait à  l'établissement  d'une  taxe  de  4  couronnes  par  quintal  de  sucre 
autrichien  importé.  11  proposa  3  couronnes.  On  transigea,  grâce  à 
l'intervention  du  souverain,  sur  le  pied  de  3  1/2  couronnes.  En  Hon- 
grie, il  n'y  a  en  tout  que  21  fabriques  de  sucre,  en  Autriche,  211.  La 
production  sucrière  de  la  Hongrie  s'élève  à  près  de  2.000.000  de  quintaux 
par  an,  la  consommation  intérieure  n'atteint  que  800.000  quintaux. 
Le  sucre  brut  ab  Aussig  par  100  kilos,  valait  21  couronnes  65  à  la 
fin  de  1908,  contre  19  couronnes  80. 
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pression  du  système  des  primes.  Elle  ne  travaille  plus  avec  des 
bénéjOces  exorbitants,  mais  avec  un  profit  raisonnablet.  L'ex- 
portation s'est  maintenue  au  niveau  de  Tannée  précédente  ;  il  y 
a  eu  une  modification  dans  les  qualités,  il  a  été  expédié  moins 
de  sucre  brut,  mais  davantage  de  sable  ou  de  cristal,  de  sucre 
en  dé,  de  farine. 

En  ce  qui  touche  les  Bourses,  elles  se  sont  consolidées  et  affer- 
mies en  1903.  Elles  se  sont  soustraites»  aux  co-nséquences  de  la 
crise  allemande  ;  d'autre  part,  le  capital  avec  beaucoup  d'opti- 
misme s'est  émancipé  du  gâchis  parlementaire.  Il  a  trouvé  un 
point  d'appui  dans  le  bon  marché  continu  de  l'argent  en  1903 
(taux  hors  banque  variant  entre  2  1/2  et  3  1/2),  il  a  acheté  avec 
empressement  des  fonds"  d'Etat,  de  bonnes  valeurs  à  revenu 
fixe,  celles  des  actions  de  banques  et  d'entreprises  industrielles 
qui  ont  fait  preuve  d'une  certaine  stabilité  de  rendement.  Le 
mouvement  des  affaires  n'a  pas  beaucoup  augmenté,  mais  il  y  a 
eu  des»  améliorations  de  cours,  qui  ont  contribué  à  encourager 
les  bourses. 

On  peut  se  rendre  compte  du  progrès  par  les  chiffres  du  Giro 
und  Cassenverein  de  Vienne,  qui  sert  de  Clearing  house  pour  la 
livraison  des  titres  : 

Couromies 

1900  1.769.243.000 

1901  1.443.390.0C0 

1902 1.840.831.000 

1903 1 .875.000.000 

Il  a  été  livré  : 

Titres  Tilrcs  à  revenus  fixes 

à  revenus  fixes  et  actions 

1900 380.626.000  2.741.0«)0.000 

1901 443. 355. Oa)  2.205.000.000 

1902 879.742.000  2.130.000.000 

1903 997.000.000  2.210.000.000 

Le  trafic  a  augmenté  comme  on  le  voit.  La  plus-value  des  ac- 
tions cotées  à  la  Bourse  de  Vienne  a  été  de  204  millions,  soil 
6  1/2  0/0  en  1903.  Les  titres  cotés  ù  Vienne,  y  compris  les  fonda 
publics,  les  obligations,  les  lettres  de  gage,  ont  eu  depuis  deux 
ans  une  plus-value  de  354  millions.  Les?  capitalistes  autrichiens 
ne  sont  pas  seuls  à  en  profiler,  puisqu'une  partie  des  titres  au- 
trichiens et  hongrois  cotés  à  Vienne,  sont  dans  les  mains  de  dé- 
tenteurs étrangers.  Ces  plus-values  expliquent  l'optimisme.  Si, 
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en  même  temps,  une  modificalion  rationnelle  de  la  législation 
de  bourse  et  des  impôts  de  bourse  avait  eu  lieu,  et  si  le  monde 
des  affaires  avait  eu  la  sécurité  absolue  au  point  de  vue  de  la 
politique  étrangère,  il  est  probable  que  le  tableau  à  la  fin  de 
1903  eût  été  encore  plus  favorable. 

Voici    le    cours    comparé    dos    principales   valeurs    cotées    ù 
Vienne  : 


Cours  le  plus  bas 

Dec,   1903  en  1903  D^c.   190Î 

Mai.  Rente  autricMeone..  100  60  99  25  101  30 

Rente  Cour,  hon^çroise...  98  90  95  55  98  10 

Anglobank 282  00  270  00  268  00 

Crédit  Anstalt 682  00  63100  679  00 

Landerbank 446  00  397  00  394  00 

Union-Crédit 775  00  689  00  719  00 

Ferd.  Nordbahn 5.530  00  5.384  00  5.470  00 

StaaUbabn 672  00  636  00  684  00 

Sndbahn 86  00  77  00  84  00 

Alpine 427  00  352  00  376  00 

PragerEisen 1.940  00  1.51000  1.475  00 

Reichsmark 117  12  116.90  117  07 


Parmi  les  valeurs  cotées  à  Budapest,  les  actions  de  Ganz  va- 
lent fin  1903,  2.700  contre  1.870  en  1902,  la  fabrique  de  wagons 
d*Arad,  220  contre  135,  les  moulins  d'Ofen-Pest,  1.260  contre 
1.025. 

La  Bourse  de  Budapest  subit  naturellement  Tinfluence  du  mar- 
ché de  Vienne,  mais  elle  a  suivi  aussi  une  direction  indépendante 
grâce  à  la  marche  favorable  des  entreprises  hongroises.  La  plus- 
value  des  actions  cotées  à  Budapest  est  d'environ  75  millions  de 
couronnes.  Si  nous  prenons  1902  et  1903,  la  plus-value  est  de 
93  millions,  qui  compense  les  pertes  subies  en  1901.  A  la  fin  de 
Tannée  les  dispositions  étaient  meilleures  parce  qu'on  attendait 
avec  confiance  la  fin  de  l'obstruction  parlementaire.  On  escomp- 
tait la  politique  rationnelle  d'investition  de  l'Etat  (commandes, 
construction  de  travaux  publics),  et  le  résultat  de  deux  bonnes 
récoltes  ainsi  que  le  moindre  endettement  de  la  propriété  fon- 
cière. 

Voici  le  bénéfice  net  et  le  dividende  de  quelques-unes  des  prin- 
cipales entreprises  par  actions  : 
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Osterrcichische  Creditanstalt- 


Béuéfioe 


9.448.730 


Allgemeine  oesterreichiiche  Boden- 

creditanstalt «.082.^30 

Oesterreichiscbe  Landerbaok 4.894.716 

Unionbank 2.606.271 

Anglo  oesterreicbische  Bank 3.336.818 

Wiener  Bankverein 7.980.388 

Allgemeine  Verkehrsbank 917 .  426 

Boehmiscbe  Unionbank 1.960.183 

Donau-Dampfschiffabrlgesellschafl  1 .824.000 

Alpine  MontangeselUchaft 7.057.686 

Boehmiscbe  Moatangesellscbafl..  1.837.640 

Generali Versicberungsgesell^cbaft  3.398.834 

Pester  Vateriaendiscbe  Sparkassa.  5.096.634 

Commercialbank 8.286.429 

Budapester  bauptstaedtiscbe  Spar- 

kasse 2.160.154 

Ungariscbe  allgemeine  Sparkassa.  358.669 

Ungarische  allgemeine  Creditbank.  4 .336.685 
Ungariscbe  Eskompte-und  Wecb- 

selbank.  ; 3.737.817 

Ungariscbe  Hypothekenbank 6.816.048 

Vateriaendiscbe  Bankaktiengesell- 

scbaft 761.659 

Salgo-Tarjaner  Rohlenbergbauge- 

sellschaft 2. 444.043 

Erste    ungarische   Assekuranzge- 

sellschaft 2.903.362 

Ganz   und  Comp.   Eisengiesserei- 

Aktiengesellscbart 1 .  lfô.250 


Diridende 

Couronnes 
28 

Francs 

40   . 

Couronnes 

20 

26 

14 

28 

19 

!2 

38 

17 

68 
400 
800 
140 

116 
30 
36 

24 

26 

10 

30 
400 
140 


La  situation  économique  de  FAutriche  se  reflète  dans  le  bilan 
des  banques,  notamment  dans  celui  des  banques  viennoises  qui 
exercent  unue  influence  prépondérante  (1). 

Le&  principaux  établissements  sont  :  la  Credilanstalt  avec 
100  millions  de  capital,  41.2  millions  de  réserve,  le  Crédit  fon- 


(1)  La  Gazette  de  Francfort  fait  ressortir  que  les  banques  de  la 
Bohême,  la  Moravie  et  la  Silésie,  ont  ensemble  70  millions  de  cou- 
ronnes de  capital,  celles  du  Tyrol,  de  la  Dalmatie,  15  millions,  et  qu'en 
Galicie,  il  n'existe  pas  d'établissement  financier  important.  En  Au- 
triche on  compte  43  banques,  avec  480  millions  de  couronnes,  en  dehors 
de  la  Banque  d'Autriche-Hongrie.  ^ 
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cier  avec  24  millions  de  capital,  57.2  millions  de  réserve,  la  Wie- 
ner Bankverein  avec  80  millions  de  capital  et  22.6  millions  de 
réserve,  la  Landerbank  avec  80  et  16.7  millions,  la  Société  d'Es- 
compte avec  60  et  9.7  millions,  TAnglobank  avec  48  et  9.2  mil- 
lions, rUnion-bank  avec  32  et  8  millions. 


CrMitansUll 

Boden  crédit 

W.  Bankrerein 

Landerbank 

Escompte  G 

Anglobank 

Unionbank 

64.74  17.13  7.17  0.95  39.06 

Pour  l'ensemble,  sans  le  Crédit  foncier,  on  trouve  : 

1903  1902  1903  1902 

Acceptations 196.5          203.0                     Encaisse 57.4  52.1 

DépAU 91.0           90.5                     Effets  de  commerce  440.4  467.3 

Créditeurs 997.0         992.1                     Reports 130.7  131.0 

Portefeuille  titres  . .  127.8  121 .7 


Bénéaoe 
brul 

Frais 
généraux 

IropAls 

Araorlis- 

Bénéfice 
net 

Diridende 

0/0 

— 

— 

— 

— 

— 

— 

en 

millions  de  couronnes 

16.37 

4.32 

1.88 

0.20 

9.78 

8.75 

10.93 

1.75 

1.35 

» 

7.33 

19.10 

12.00 

3.89 

1.23 

0.22 

6.58 

7.00 

9.04 

3.15 

0.76 

0.40 

4.64 

5.00 

6.35 

1.08 

0.98 

0.02 

4.77 

7.00 

5.16 

1.45 

0.51 

0.05 

3.09 

5  83 

4.39 

1.19 

0.46 

0.06 

2.38 

6.50 

1.284  5       1.287.6 


756.1  772.1 


Les  débiteurs  s'élèvent  à  975  millions  contre  963,  les  partici- 
pations à  78.2  contre  64.4  millions,  les  immeubles  à  21.5  contre 
21.1  millions. 

En  1903,  à  une  immense  majorité,  les  porteurs  d'obligations 
3  0/0  de  la  Compagnie  des  chemins  de  fer  Sud  de  l'Autriche,  ont 
accepté  l'arrangement  proposé  (dont  on  trouvera  le  détail  dans 
le  Marché  Financier  en  1902-3)  ;  ils  ont  consenti  à  réduire  l'amor- 
tissment  pendant  une  période  de  seize  ans,  ce  qui  revient  à  avan- 
cer 155  millions  à  la  Compagnie  au  taux  de  2  6/10.  De  ces  155 
millions,  43  millions  serviront  à  rembourser  l'Etat,  96  millions 
seront  employés»  en  travaux,  2  3/4  à  couvrir  des  pertes,  8  1/2 
à  renforcer  les  fonds  do  roulement.  Cet  arrangement  a  empêché 
la  ruine  de  la  Compagnie. 

Le  9  mai  1903,  il  y  a  eu  trente  ans  que  la  Bourse  de  Vienne  a 
subi  l'une  des  plus  fortes  secousses  qu'une  institution  financière 
ait  ressentie.  Le  souvenir  de  ce  vendredi  est  demeuré  longtemps 
cuisant  dans  la  mémoire  des  banquiers  et  des  spéculateurs.  Puis 
tout  s'efface  avec  le  temps  ;  la  génération  actuelle  n'a  plus  la  ré- 
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miniscence  de  catastrophes  qui  semblaient  de  véritables  jalons 
d<^  rbistoire  financière. 

Lts  krach  de  Vienne  a  éclaté  au  lendemain  d'une  longue  série 
d*emballements  de  la  spéculation,  alorsi  qu'on  avait  procédé  ù 
des  immobilisations  de  capitaux,  à  la  création  de  sociétés  finan- 
cièn'S  ou  industrielles  avec  des  apports  exagérés.  Il  n*y  a  là  rien 
dû  particulièrement  nouveau  à  rappeler  :  les  origines,  les»  pro- 
dromes, les  symptômes  des  crises,  sont  au  fond  les  mêmes,  bien 
qxu^  les  formes  extérieures  puissent  se  modifier  en  apparence. 
O  qu'il  y  a  de  plus  remarquable,  c'est  que  tout  cet  emballement 
qui  finit  si  mal  ait  pu  se  produire  six  ou  sept  ans  après  une 
guerre  malheureuse  pour  l'Autriche,  qui  y  avait  perdu  ses  pos- 
5#pssii>Tis  d'Italie  et  qui  avait  été  mise  en  dehors  de  l'Allemagne. 
Kl  rnifime  l'Autriche  ne  fut  pas  seule  à  traverser  une  période 
d*ex!r^ine  prospérité,  suivie  de  la  réaction  habituelle,  l'Allema- 
gne \icturieuse,  enrichie  par  les  cinq  milliards  enlevés  à  la 
Fraiici",  subit  aussi  un  entraînement  économique,  dont  la  réac- 
lion  lut  extrêmement  violente. 

Lv^  guerres  qui  sont  une  cause  de  déperdition  de  forces  hu- 
iiiairH^s,  (le  destruction  de  richesses  matérielles,  une  cause  d'ap- 
jKiuvti>sement,  sont  cependant  suivies  souvent  d'une  période 
[jIus  au  moins  courte  d'activité  commerciale  et  industrielle.  Nous 
Tavons  vu  après  la  guerre  d'Orient  pour  la  Russie,  après  la 
guerre  hispano-américaine  pour  lesi  Etats-Unis  et  dans  une  cer- 
taine mesure  pour  l'Espagne.  Comme  la  règle  n'est  pas  absolue, 
unus  n'avons  pas  eu  le  boom  de  la  paix  sud-africaine,  espéré  et 
atipudu  par  le  Stock-Exchange  de  Londres.  Les  raisons  de  cette 
reprise  plus  ou  moins  durable  des  affaires  sont  assez  faciles  à 
déeliinVeriil  y  a  la  réfection  du  matériel  de  guerre,de  l'équipement 
des  troupes,  il  y  a  les  bénéfices  (h^s  fournisseurs,  il  y  a  les  opé- 
ralinns  financières  faites  pour  les  dépenses  et  pour  la  consoli- 
divliou  des  dettes  ;  souvent  la  guerre  a  amené  des  émissions  sup- 
pléinimtaires  de  billetsi  ou  de  papier-monnaie,  dont  l'effet  se 
faîl  sentir  sur  les  prix.  Toute  guerre  développe  l'esprit  de  spé- 
culation, 

II  y  n  une  trentaine  d'années,  la  catastrophe  éclata  tout  d'abord 
en  Aul riche  :  le  terrain  était  préparé.  En  six  ans,  le  gouverne- 
ment avait  approuvé  les  statuts  de  L005  sociétés  par  actions  avec 
un  capital  nominal  de  4  milliards  de  florins,  comme  le  rappelle 
M.  Sêhw^oner,  de  Vienne.  La  manie  du  jour  gagnait  les  sociétés 
immobilières,  les  banques  de  construction  et  aussi  les  banques 
de  courtage  (maklerbanken).  La  passion  du  jeu  avait  saisi  lou- 
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tes  les  classes  de  la  population.  Le  nombre  desi  personnes  ayant 
leurs  entrées  à  la  Bourse  avait  grandi  de  900  à  3.600,  dans  Tes- 
pace  de  quelques  années. 

C'était  une  chasse  à  la  fortune,  digne  des  caricatures  satiri- 
ques de  Hogarth,  avec  laccompagnement  habituel  des  fraudes 
et  des  manœuvres  classiques,  avec  l'excès  de  crédulité  et  de  sot- 
tise. En  1872,  il  avait  paru  que  la  corde  était  trop  tendue  et  qu'on 
n'échapperait  pas  facilement  à  des  accidents.  L'Exposition  uni- 
verselle qui  devait  s'ouvrir  à  Vienne  en  1873  fut  considérée  par 
des  gens  dont  l'imagination  ëtait  surchauffée  comme  suscepti- 
bl  de  sauver  la  situation.  «  Quand  on  trace  sur  un  tableau  la 
ligne  qui  représente  le  mouvement  des  cours  pendant  une  crise. 
on  remarque  des  oscillations  analogues  aux  oscillations  des  li- 
gnes qui  représentent  les  mouvements  des  autres  éléments  de 
la  fortune  publique,  comme  les  comptes  courants,  les  émissions 
de  billets  de  banque,  l'encaisse  des  banques. 

«  On  constate  dans  toutes  ces  courbes  le  phénomène  des  deux 
pics  ou  des  deux  bosses.  Après  un  commencement  de  déclin, 
il  y  a  une  reprise  qui  fait  croire  à  beaucoup  de  gens  qu'on  est 
encore  loin  de  la  catastrophe.  Le  premier  mouvement  de  hausse 
est  presque  toujours  suivi  d'un  temps  d'arrêt  motivé  par  l'in- 
quiétude d'abord  et  la  difficulté  ensuite  de  trouver  les  capitaux 
nécessaires.  Cette  inquiétude  et  cette  difficulté  amènent  un  petit 
mouvement  de  recul,  puis  la  spéculation  repart  de  plus  belle, 
et  les  cours,  après  avoir  fléchi,  dépassent  le  maximum  de  la  pé- 
riode précédente.  Survient  enfin  la  liquidation  forcée  et  comme 
conséquence  la  baîssQ  ;COl[isidérable,  persistante,  définitive.  » 
(Léon  Say,  Les  interventions  du  Trésor  à  la  Bourse). 

Les  espérances  des'  Viennois  reçurent,  des  événements,  le 
plus  impitoyable  démenti.  L'ouverture  de  la  grande  Exposition 
avait  été  reportée  du  l*'  au  9  mai.  Ce  fut  le  9  mai  que  la  débâ- 
cle eut  lieu  à  la  Bourse.  Les  séances  précédentes  avaient  été 
mauvaises,  le  8  mai  on  avait  annoncé  une  centaine  d'insolvabi- 
lités. La  différence  des  cours  dépassait  trois  cents  millions  de 
florins.  Le  lendemain  ce  fut  une  journée  plus  terrible  encore  ;  la 
faillite  d'une  grande  maison  de  commission  et  celle  d'un  grand 
spéculateur  achevèrent  de  démoraliser  la  Bourse  et  les  spécula- 
teurs ;  il  y  eut  des  scènes  violentes  devant  la  corbeille;  des  finan- 
ciers furent  saisis  à  la  gorge  et  durent  être  arrachés  des  mains  de 
ceux  qui  leur  reprochaient  leur  ruine.  Une  réunion  de  la  haute 
banque  fut  tenue,  on  décida  de  créer  un  fonds  de  garantie  de 
20  millions  de  florins  pour  faire  des  avances  aux  gens  méritant 
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encore  du  crédit,  sur  des  valeurs  que  la  Banque  Nationale  re 
fusait  d'accepter  en  nantissement.  Un  délai  fut  accordé  jusqu'au 
15  mai  pour  payer  les  différences.  Le  gouvernement,  sans  con- 
sulter la  Banque  Nationale,  suspendit  le  Bank  ad  autrichien  et 
supprima  temporairement  certaines  restrictions. 

Toutes  ces  mesures,  de  môme  la  constitution  d'un  second  Syn- 
dical de  garantie,  ne  Sicrvirent  à  rien.  On  a  évalué  les  pertes 
subies  à  607  millions  de  florins,  dont  366  millions  sur  les  actions 
de  banques,  135  millions  sur  les  valeurs  industrielles,  105  sur 
les  valeurs  de  transport.  Le  mois  de  juin  fut  encore  terrible.  La 
grande  maison  de  banque  Weikersheim,  qui  s'occupati  de  cons- 
tructions de  chemins  de  fer  en  Autriche,  en  Hongrie,  en  Russie, 
succomba.  Comme  cela  se  produit  souvent,  dans  des  époques 
troublées,  des  caissiers  "Be  grandes  institutions  financières  dis- 
parurent en  laissant  de  gros  déficits.  Le  nombre  des  suicides 
augmenta  prodigieusement  ;  parmi  les  victimes,  le  plus  célèbre 
fut  le  maréchal  de  camp  de  Gablenz.  11  y  eut  des  scènes  comi- 
ques :  un  commissionnaire,  qui  avait  gagné  beaucoup  d'argent 
et  mené  grand  train,  reprit  modestement  son  crochet  et  sa  mé- 
daille. 

La  Bourse  de  Vienne  n'a  plus  jamais  regagné  l'importance 
qu'elle  avait  eue  en  1871-1872. 

La  répercussion  de  la  crise  fut  des  plus  terribles  en  Allema- 
gne, où  l'on  parle  encore  avec  douleur  de  la  crise  de  1873  :  Ber- 
lin, Leipzig,  Francfort,  Hambourg,  s'en  ressentirent  terrible- 
ment. Parmi  les  élal)lissements  qui  périrent,  on  connaît  la  Ve- 
reinsbank  de  Quistorp. 

De  l'autre  côté  de  l'Océan,  aux  Etats-Unis,  l'année  1873  figure 
aussi  au  nombre  des  années  noires.  Elle  demeure  marquée  par 
la  faillite  de  la  célèbre  maison  Jay  Cooke  et  Cie,  par  celle  de 
Fisk-Hatch  et  Cie,  qui  entraînèrent  à  Londres  la  suspension  de 
la  maison  Mac  Culloch.  La  crise  américaine  était  la  conséquence 
d'une  spéculation  insensée  en  valeurs  de  chemin  de  fer  et  d*une 
perturbation  monétaire. 
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RUSSIE 


Etat  des  finances  de  TEmpire.  —  Budget  clos  de  1902.  Dette  Publique 
au  l^'''  janvier  1903.  Données  provisoires  sur  l'exécution  du  budget 
de  1903.  Prévisions  budgétaires  pour  1904.  Réduction  des  dépenses 
en  présence  des  événements  en  Extrême-Orient.  —  Circulation  mo- 
nétaire. —  Emissions  publiques.  —  Caisses  d'épargne.  —  Banque  de 
Kussie.  —  Banques  de  commerce.  —  Mouvement  de  la  Bourse  de 
Saint-Pétersbourg.  —  Agriculture:  récolte  de  1903;  travaux  de  la 
Commission  pour  Texamen  des  besoins  de  l'agriculture;  législation 
spéciale  concernant  la  vie  des  paysans;  prêts  pour  améliorations 
agricoles;  réunion  des  Comités  de  Bourses  de  commerce.  —  Indus- 
trie: fonte;  syndicats  métallurgiques;  Congrès  du  fer;  naphte;  al- 
cool; sucre;  nouveau  système  de  réglementation  de  l'industrie  su- 
crière;  coton;  nouvelles  lois  ouvrières.  —  Commerce  extérieur  de  la 
Bussie  en  1903.  —  Chemins  de  fer.  (1) 

Nous  croyons  intéressant  de  commencer  cette  fois  la  revue  des 
principaux  faits  de  la  vie  économique  russe  en  1903,  par  l'exposé 
succinct  des  finances  de  TEmpire,  des  principaux  éléments  qui 
ont  contribué  à  les  équilibrer  et  à  les  améliorer,  ainsi  que  du 
montant  et  des  éléments  de  la  dette  publique  et  de  l'état  de  la 
circulation  monétaire.  Ces-  questions  sont  de  la  plus  haute  im- 
portance en  ce  moment  où  la  Russie  se  trouve  engagée  dans  une 
lutte  avec  le  Japon  :  une  forte  constitution  des  finances  publiques, 
assises  sur  l'équilibre  bien  établi  des  budgets,  forme  l'un  des 
éléments  primordiaux  du  succès  pour  le  pays  dans  une  guerre  et 
peut  seul  lui  permettre  d'en  affronter  les  conséquences  (2). 


(1)  Par  M.  Paul  Aposlol. 

(2)  Voici  quel  a  été  le  coût  des  précédentes  guerres  de  la  Russie  : 
D'après    le    rapport   de    Barklay    de    Tolli    présenté    à    l'Empereur 

Alexandre  P',  les  dépenses  de  la  Russie  pendant  la  guerre  avec  la 
France  en  1812-1815,  représentaient  une  somme  totale  de  155.5  mil- 
lions de  roubles.  Mais,  en  réalité,  ces  dépenses  étaient  beaucoup  plus 
considérables.  Il  faut  en  effet  indiquer,  que  les  émissions  des  assignats 
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Si  l'on  examine  la  dernière  période  décennale  de  1893  à  1902 
(dernier  budget  clos)  on  voit  que  les  recettes  des  budgets  ordi- 
naires russes  ont  augmenté  de  84.7  0/0  en  passant  de  1.031.5  à 
1.905.4  millions  de  roubles.  Si  Ton  déduit  du  total  des  budgets 
ordinaires  les<  recellcs  des  chemins  de  fer  et  du  monopole  de  la 
vente  des  spiritueux  on  obtient  une  augmentation  moindre 
(41.5  0/0  seulement)  (911.822  en  1893  et  1.280.967  en  1902). 
Il  est  plus  juste  de  se  tenir  à  ce  dernier  chiffre  :  1**  parce  que 
le  rachat  des  chemins  de  fer  et  Tintroduction  du  monopole  ont  ap- 
porté dans  les  budgets  russes  des  éléments  nouveaux  dont  Tin- 
fluence  ne  s'est  pas  fait  sentir  au  commencement  de  la  période 
examinée  ;  2"*  parce  que  ces  receltes  ont  dans  une  certaine  me- 
sure le  caractère  des  recettes  d'ordre  trouvant  leur  contre-partie 
dans  l'augmentation  correspondante  des  dépenses. 


employés  dans  le  même  but  ont  atteint  259  millions  de  roubles  et,  en 
outre^  il  a  été  fait  usage  d'un  emprunt  à  la  Banque  des  prêts  et  aux 
Maisons  des  enfants  assistés  jusqu'à  concurrence  de  153  millions  de 
roubles.  Les  donations  particulières  en  argent  et  en  nature  ont  atteint 
environ  100  millions  de  roubles. 

Les  dépenses  extraordinaires,  nécessitées  par  la  gnerre  de  Crimée, 
étaient  pour  la  Russie  de  4  milliards  de  francs,c' est-à-dire  presque  au- 
tant que  pour  tous  les  alliés  ensemble:  l'Angleterre  avait  dépensa 
1.855  millions  de  francs,  la  France  1.660  millions  de  francs,  l'Autriche 
343  millions  de  francs,  la  Turquie  et  la  Sardaigne  642  millions  de 
francs. 

Les  dépenses  extraordinaires  causées  par  la  guerre  russo-turque  de 
1877-78  ont  été  pour  la  Russie  de  1.075  millions  de  roubles.  La  plus 
grande  dépense  —  248  millions  de  roubles  —  revient  à  l'approvisionne- 
ment des  troupes  en  vivres  et  à  l'entretien  des  malades,  131  millions 
environ  aux  fourrages,  123  millions  de  roubles  à  l'équipement  des 
troupes  et  aux  fournitures  des  hôpitaux  et  ambulances.  En  un  mot,  les 
dépenses  pour  les  vivres,  le  fourrage,  l'équipement  et  les  fournitures 
en  effets,  nécessitées  par  la  guerre  russo-turque,  dépassent  la  somme 
de  500  millions  de  roubles,  soit  49  0/0  de  toutes  les  dépenses.  Viennent 
en  deuxième  ligne:  la  solde  des  troupes  —  110  millions  de  roubles,  le 
transport  des  effets  et  des  vivres  --  101  millions  de  roubles,  le  trans- 
port des  troupes  en  chemin  de  fer  —  68,5  millions  de  rouEles,  l'établis- 
sement de  communications  —  55  millions  de  roubles.  Au  contraire,  les 
dépenses  pour  la  partie  militaire  proprement  dite  n'atteignaient  qu'une 
somme  relativement  très  modeste:  l'achat  d'armes  ©t  munitions,  74 
millions  de  roubles,  dépenses  pour  la  flotte,  19.5  millions  de  roubles, 
mise  en  état  de  défense  des  forts  et  des  frontières  —  16  millions  de 
roubles,  dépenses  extraordinaires  du  haut  commandement,  41  millions 
de  roubles.  Pour  comprendre  cette  répartition  des  dépenses  il  ne  faut 
pas  perdre  de  vue  que  la  plupart  des  dépenses  pour  l'armement,  la  fa- 
brication des  munitions,  etc.,  se  font  en  temps  de  paix. 
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Les  budgets  ordinaires  russes,  dont  les  prévisions  sont  éta- 
blies avec  la  plus  grande  prudence  et  presque  toujours  au-des- 
sous» des  rentrées  probables,  donnent  régulièrement  de  très  no- 
tables excédents  de  recettes  sur  les  dépenses.  Pendant  la  période 
décennale  1893-1902,  ces  excédents  oscillaient  entre  108  et  238 
millions  par  an  et  ont  fourni  au  total  la  somme  de  1.705.078.000 
roubles. 

Mais  à  côté  de  la  partie  ordinaire  du  budget  russ€,  il  existe 
encore  le  budget  extraordinaire. 

Les  budgets  extraordinaires^  sont  établis  d'après  des  règles 
fixées  par  la  loi,  de  manière  à  rendre  impossible  pour  le  minis- 
tre des  Finances,  de  masquer  les  déficits  budgétaires  en  y  ins- 
crivant des  dépenses  devant  ëe  renouveler  tous  les  ans  et  qui 
devraient,  logiquement,  être  portées  au  budget  ordinaire  (1).  Pen- 
dant la  période,  1893-1902,  les  dépenses  extraordinaires  effec- 
tuées se  sont  élevées  à  2.754.465.000  roubles.  Ces  dépenses  ont 
été  employée^  presque  exclusivement  au  développement  et  à 
l'amélioration  de  l'outillage  national,  à  l'amortissement  de  la 
dette  publique  et  à  l'augmentation  des  capitaux  de  la  Banque  de 
Russie  et  de  la  Banque  Foncière  de  la  Noblesse.  C'est  ainsi,  par 
exemple,  que  d'après  un  décompte,  fait  pour  la  période  1892- 
1901,  sur  la  totalité  des  dépenses  extraordinaires  de  2.585.6  mil- 
lions de  roubles,  1.230.8  millions  de  roublea  ont  été  dépensés 
pour  la  construction  des  chemins  de  fer,  et  809.4  millions  de 
roubles  pour  l'amortissement  de  la  dette  publique.  Une  partie 
des  dépenses  extraordinaires  bien  moins  importante  est  consa- 
crée aux  besoins  militaires,  indemnités,  secoure  à  la  popula- 
tion, etc. 


(1)  Les  recettes  et  les  dépenses  des  budgets  russes  se  divisent  en  or» 
dinaires  et  extraordinaires.  D'après  les  règles  établies  en  1894,  et  ap- 
pliquées pour  la  première  fois  dans  le  budget  de  1895,  les  chapitres 
suirants  font  partie  des  recettes  extraordinaires  :  les  dépôts  perpétuels 
à  la  Banque  de  Russie  ;  recettes  provenant  soit  de  la  vente  des  domai- 
nes considérables,  soit  des  capitaux  spéciaux,  si  ces  recettes  sont  im- 
portantes et  ne  se  reproduisent  pas;  avances  restituées  par  les  So- 
ciétés des  chemins  de  fer  au  moyen  des  ressources  fournies  par  l'émis- 
sion d'obligations;  recettes  provenant  des  emprunts  et  autres  opéra- 
tions analogues.  Les  recettes  provenant  des  indemnités  de  guerre  qui 
étaient  comprises  avant  1895  parmi  les  recettes  extraordinaires  font 
actuellement  partie  des  recettes  ordinaires.  Font  partie  des  dépenses 
extraordinaires:  les  dépenses  pour  la  construction  de  nouveaux  che- 
mins de  fer;  les  dépenses  pour  l'outillage  et  le  matériel  roulant  des 
chemins  de  fer  si  elles  atteignent  des  sommes  considérables;  les  dé- 
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Bien  que  les  recettes  extraordinaires,  (y  compris  les  reliquats 
des  exercices  périmés)  pendant  les  dix  années  1893  à  1902,  n'aient 
été  que  de  1.214  millions  Texécution  définitive  des  budgets  de 
cette  période  (ordinaires  et  extraordinaires)  a  donné,  grâce  aux 
excédents  des;  budgets  ordinaires,  un  excédent  définitif  de  191 
millions  de  roubles. 

Nous  voyons,  par  conséquent,  que  les  budgets  russes  se  sont 
accrus  avec  une  grande  rapidité  pendant  les  dix  dernières  années 
et  qu'ayant  fourni  de  très  grands  excédents  des  recettes  ordi- 
naires sur  les  dépenses  ordinaires,  ils  ont  permis  au  pays  de 
procéder  sur  une  grande  échelle  à  l'amélioration  et  au  dévelop- 
pement de  l'outillage  national.  Les  budgets  de  cette  importance 
donnant  des  excédents  réguliers,  et  dont  une  partie  des  dépenses 
est  consacrée  aux  besoins  qui  peuvent  être  ajournés  dans  une 
certaine  mesure,  présentent  incontestablement  des  avantages 
inappréciables  au  moment  d'une  guerre,  aussi  bien  au  point  de 
vue  de  la  possibilité  de  diminuer  les  dépenses,  qu'au  point  de 
vue  du  relèvement  possible  de  certains  impôts. 

Nous  ne  pouvons  pas  entrer  ici  dans  de  trop  grands  détails 
sur  la  composition  des  budgets   ordinaires   rusées.  Nou  donne- 


penses  occasionnées  par  la  guerre  et  les  calamités  publiques;  les  dé- 
penses occasionnées ^ar  le  remboursement  anticipé  des  emprunts;  les 
dépenses  pour  le  changement  de  Tarmement,  pour  la  préparation  des 
réserves  de  ravitaillement,  pour  les  travaux  des  ports,  pour  le  ren- 
forcement et  l'amélioration  des  chemins  de  fer  ainsi  que  toutes  les 
dépenses  pour  chemins  de  fer  ayant  un  caractère  accidentel,  sont,  doré' 
navant,  comprises  dans  le  budget  ordinaire.  En  1900,  les  dépenses  oc- 
casionnées pour  Tachât  de  Foutillage  et  du  matériel  roulant  ont  été 
aussi  incorporées  dans  le  budget  ordinaire. 

Les  incorporations  jbfPectuées  par  la  loi  du  4  juin  1694  et  du 
22  mai  1900,  ont  été  très  cosidérables,  comme  on  le  voit  d'i^rès  le  ta- 
bleau suivant: 


Il  a  été  incorporé  dans  le  budget  ordinaire  : 


Receltes  Oépenees 


Milliers  de  roubles 

1895 

2.606 

63.805 

1896 

1.930 

59.916 

1897 

2.358 

57.721 

1898 

5.001 

69.977 

1899 

6.195 

74.916 

1900 

6.006 

79.440 

1901 

4.639 

109.668 
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rons  pourlant,  pour  en  caractériser  la  consiruclion,  quelques 
chiffres  tirés  d'un  travail  statistique  récent  dû  à  la  plume  d*un 
auteur  russe  distingué,  M.  Kachkaroff  «  Les  résultats  financiers 
de  dix  dernières  années  ».  La  série  des  budgets  clos  examinée 
par  M.  Kachkaroff  est  celle  de  1892  à  1901. 

Les  contributions  directes  ne  jouent  qu'un  rôle  effacé  panni  les 
sources  des  revenus  ordinaires  de  TEtat  russe.  D'après  le  tableau 
établi  par  M.  Kachkaroff  les  impôts  directs,  c'est-à-dire  les  im- 
pôts sur  les  terres,  immeubles,  locations,  commerce,  industrie 
et  revenus  des  capitaux  ne  représentaient,  en  1901,  que  7.27  0/0 
de  la  somme  totale  des  recettes  ordinaires  du  budget  russe.  Les 
annuités  de  rachat  ont  en  outre  fourni,  pendant,  la  même  année, 
5  0/0  des  sommes  totales  du  budget  des  recettes  ordinaires.  Mais 
la  base  des  budgets  ordinaires  réside  dans  les  impôts  indirects 
(les  droits  sur  l'alcool,  le  tabac,  le  sucre,  le  naphte  et  les  allu- 
mettes) et  les  droits  de  douanes.  Les  impôts  indirects  et  les  droits 
de  douane  ont  fourni,  en  1901,  38.16  0/0  des  rentrées  totales  des 
recettes. 

Pendant  la  période  examinée  les  rentrées  des  impôts  indirects 
ont  augmenté  dans  une  très  forte  proportion  et  notamment  l'im- 
pôt sur  le  sucre  de  159  0/0,  l'impôt  sur  le  naphte  de  121,8  0/0, 
l'impôt  sur  le  tabac  de  55  0/0  et  l'impôt  sur  les  allumettes  de 

53.6  0/0.  Les  recettes  douanières  ont  augmenté  de  79,2  0/0. 
Les  taux  de  l'impôt  sur  le  tabac,  et  le  taux  de  l'impôt  sur  les 

allumettes  n'ont  pas  changé  pendant  la  période  décennale  exa- 
minée et  l'augmentation  des  rentrées  est  due  exclusivement  à 
l'augmentation  de  la  consommation.  Pour  les»  autres  impôts, 
sauf  pour  celui  appliqué  à  l'alcool,  l'augmentation  de  la  con- 
sommation par  tête  a  aussi  contribué  dans  une  large  mesure  à 
l'accroissement  des  rentrées.  De  1892  à  1901,  la  consommation 
du  sucre,  par  tête,  a  augmenté  de  7,9  livres  en  1892,  à  12,1  livres 
en  1901  et  la  consommation  du  pétrole  de  10,9  à  H,l  livres.  La 
consommation  de  l'alcool  a  diminué  de  1892  à  1901  de  20,2  à 

19.7  degrés  par  tête.  Pourtant  la  quantité  de  l'alcool  consommé, 
étant  donné  l'accroissement  (de  13.3  0/0)  de  la  population  a  aug- 
menté de  10,7  0/0.  L'imposition  par  tête  a  été  : 

1892  1901 

En  Copecks 
Accise  sur  l'alcool 205,4        218,3 

—  —     tabac   22,9  31» 

—  —     sucre    23,4  53,4 

—  —  huiles  d'éclairage 

de  naphte....  10,9  21,4 

—  —      allumettes   . .  4,4  5,9 

R,  38 
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La  valeur  des  importations  a  été  en  1892  de  399.5  millions  de 
roubles  en  1901  de  593.4  millions  de  roubles.  Leé  droits  de 
douane  perçus  se  sont  élevés  en  1892  à  32.9  et  en  1901  à  36.8  0/0 
de  la  valeur  totale  des  importations. 

Après  les  contributions  indirectes,  ce  sont  les  recettes  fournies 
par  les  deux  grandes  entreprises  d*Etat  —  les  chemins  de  fer 
de  l'Etat  et  le  monopole  de  la  vente  des  spiritueux  —  qui  tien- 
nent la  place  principale.  En  1901  les  recettes  du  chapitre  des 
chemins  de  fer  d*Etat  ont  formé  les  21.04  0/0  et  les  recettes  du 
monopole  9.08  0/0  de  la  somme  totale  des  recettes  ordinaires. 
Conmie  nous  Tavons  dit,  à  ces  recettes  correspondent  des  dé- 
penses sur  les  mêmes  chapitres.  Pour  juger  des  résultats  de  l'ex- 
ploitation des  chemins  de  fer  de  l'Etat  il  faudrait  entrer  dans 
des  détails  que  nous  préférons  donner  plus  loin  en  parlant  de 
la  situation  du  réseau  njsse  en  1903.  Indiquons  seulement  que 
pendant  la  période  examinée  (1892-1901)  les  recettes  des  chemins 
de  fer  de  TEtat  ont  augmenté  de  74.4  millions  de  roubles  à 
378.6  millions  de  roubles,  ce  qui  s'explique  aussi  bien  par  l'élar- 
gissement du  réseau  d'Etat  (27.244  vcrstes  au  commencement 
de  1892  et  51.200  versles  à  la  fin  de  1901)  que  par  l'augmentation 
du  trafic.  Sur  le  réseau  de  l'Etat  le  nombre  des  trains-vcrstes  a 
augmenté  de  509  0/0,  le  nombre  de  voyageurs  payant  de  748.6  0/0 
et  le  nombre  de  pouds  de  marchandises  transportées  de  572.9  0/0. 

Les  recettes  du  chapitre  du  monopole  de  la  vente  des  spiritueux 
ont  augmenté  depuis  1895  (première  année  du  fonctionnement 
partiel  du  nouveau  régime)  et  jusqu'à  1901  de  11  à  163.4  millions 
de  roubles,  ce  qui  s'explique  par  l'introduction  graduelle  du  mo- 
nopole qui  n'a  été  appliqué  en  1895  qu'à  quatre  provinces 
et  qui  fonctionnait  en  1901  dans  61  provinces  et  3  régions.  Les 
rentrées  du  chef  de  ce  chapitre  ont  couvert  toutes  les  dépenses 
d'exploitation  et  ont  permis  de  payer  pendant  la  période  de 
1895-1901  toutes  les  dépenses  d'installation,  les  indemnités,  les 
subventions  aux  comités  de  tempérance  en  laissant  encore  un 
bénéfice  de  1.7  million  de  roubles. 

Parmi  les  autres  revenus  du  budget  russe,  mentiomions  encore 
les  receltes  du  chapitre  des  forêts  qui,  en  1901,  formaient  3.15  0/0 
de  la  somme  totale  des  recettes.  Ces  recettes  ont  augmenté  dans 
la  période  examinée  de  202  0/0  par  suite  de  l'augmentation  des 
ventes  et  des  exportations  des  bois.  Les  recettes  des  chapitres  des 
postes,  télégraphes  et  téléphones  ont  founii  en  1901,  2.89  0/0 
de  la  somme  totale  des  receltes  ordinaires,  les  droits  d'enregis- 
trement 2.35  0/0,  les  droits  de  mutation  2.35  0/0. 
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L'analyse  des  receltes  des  budgets  russes  nous  apprend,  par 
conséquent,  que  certaines  contributions  et  notamment  lea 
impôts  sur  le  commerce  et  Tindustrie,  l'impôt  sur  les  revenus 
des  capitaux,  l'impôt  sur  les  mutations,  etc.»  ne  Licniient 
encore  qu'une  place  relativement  restreinte  dans  les  budgets 
russes.  D'autre  part,  l'augmentation  de  certaines  impositions 
indirectes  est  due  principalement  à  l'accroissement  de  la  consom- 
mation et  non  pas  à  l'augmentation  des  taux  d'imposition.  Ces 
faits  sont  d'une  importance  capitale  quand  on  conï^idère  la  possi- 
bilité d'augmenter  dans  les  cas  urgents,  et  d'une  manière  exceji- 
tionnelle,  les  ressources  ordinaires  du  pays. 

Comment  les  différents  besoins  du  pays  ont-ils  été  satisfaite 
durant  la  période  examinée  et  quelle  a  été  la  partie  des  recettes 
qui  leur  a  été  consacrée  ?  C'est  une  question  très  difficile  h  résou- 
dre étant  donné  que  les  dépenses  pour  les  besoins  du  môme  ordre 
sont  disséminées  dans  les  différents  chapitres  du  budgcl.  Par 
exemple  les  dépenses  de  l'instruction  publique  sont  inscrites 
aussi  bien  au  chapitre  du  ministère  de  l'Instruction  publique  qu  au 
chapitre  du  Saint-Synode,  du  ministère  des  Finunccs,  etc.  De 
même,  pour  certains  autres  besoins. 

M.  Kachkaroff,  au  moyen  de  calculs-  compliqm-s,  cs(  arrivé 
à  établir  le  tableau  intéressant  que  nous  reproduirons  ci-dessous 
et  dont  les  données  ne  peuvent  être  considérées  que  comme  ap- 
proximatives, mais  se  rapprochant  beaucoup  de  la  réalité. 

Leur  iiii{KiH»tici.^  f^ii  0/0 
Leur  augmenUlioii  contpnrntivrment 

Crédits  consacrés  en  0/0  à  U  noitnne  toUJi? 

wa  besoins  dans  le  courant       des  déits-ti^rï-  ^nliuairvu 

ci-dessous  do  1892  à  1901  189^  IDOl 

Besoins  du  culte '     42.17  1.38  1.48 

Les  grandes  institutious  de  TEtat  15.38  0.33  fL29 

La  Cour  Impériale 22.30  1.24  1.13 

Relations  extérieures    14.20  0.5r>  0,48 

Armée  36.29  27.23  27.85 

dont  pour  équipement  et  arme- 
ment     16.14  2.6ë  2M 

vivres  pour  les  hommes  et  les 

chevaux    6.32  7.84  0.26 

soldes   80.02  7.31  7.13 

artillerie    50.81  1.54  1:74 

génie  66.21  3.17  3.95 

A  côté  du  budget  il  convient  de  mentionner  les  autres  elémeiils 
qui  peuvent  servir  à  caractériser  l'état  des  finances  d'un  pays  ; 
ce  sont  :  la  dette  publique,  la  circulation  monétaire  et  les  dis- 
ponibilités du  Trésor. 
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41.52 

1.78 

1.88 

74.06 

3.69 

4.81 

H7.22 

0.10 

0.40 

42.67 

1.26 

1.32 

32.70 

4.30 

4.29 

87.38 

4.06 

5.71 

29.16 

2.78 

2.70 

39.84 

2.97 

3.12 

20.29 

0.99 

0.89 

88.63 

1.99 

2.81 

66.17 

0.60 

0.62 

16.03 

4.30 

3.80 

2.00 

1.39 

1.05 
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Flotte 84.10  6.56  7.59 

dont  pour  construction  de  na- 
vires     

Direction  des  Finances 

—  du  Commerce  et  de 

rindustrie 

—  des    Domaines   et 

de  TAgriculture 
Administration  générale  et  police 

Instruction   publique 

Justice   

Postes,  télégraphes  et  téléphones 

Santé  publique 

Voies  de  conununication 

Contrôle  d'Etat 

Pensions 

Prisons  

Les  disponibilités  du  Trésor  (absolument  libres  de  tout  enga- 
geinenl)  ont  été  en  1897  de  25.4  millions^  de  roubles  et  au  début 
de  1904  de  312  millions  de  roubles.  Quant  à  la  dette  publique 
elle  a  été,  d'après  le  rapport  du  contrôleur  de  l'Empire,  récem- 
ment publié,  de  4.992  millions  de  roubles  au  l*'  janvier  1889  et 
de  6.644  millions  de  roubles  au  l"  janvier  1903.  Mais  il  faut 
considérer  que  la  partie  de  la  dette  contractée  pour  les  besoins 
généraux  de  l'Etal  a  diminué  pendant  cette  période  de  3.629 
à  3.445  millions  de  roubles  et  que,  par  contre,  la  dette  contractée 
pour  les  besoins  des  chemins  de  fer  et  ayant,  par  conséquent, 
une  contre-partie  correspondante,  a  augmenté  de  1.363  à  3.199 
millions  de  roubles. 

Enfin  l'état  de  la  circulation  monétaire  au  moment  où  nous 
écrivons  (le  6  avril  1904)  se  présente  comme  suit  : 

Il  a  été  mis  en  circulation  des  billets  de  crédit  pour  680  mil- 
lions de  roubles.  D'après  la  loi  russe  cette  émission  devrait  être 
couverte  par  un  stock  d'or  de  380  millions  de  roubles,  étant  don- 
née que  cette  loi  exige  la  couverture  de  50  0/0  pour  les  premiers 
600  millions  émis  et  de  100  0/0  pour  les  émissions  faites  au- 
dessus  de  ce  chiffre.  En  réalité  la  couverture  est  de  beaucoup 
supérieure.  La  caisse»  de  la  Bamiue  de  Russie  comptait, 
le  23  mars  1904  pour  149.787.947  roubles  d'or,  le  stock  d'or  de 
la  Banque,  a  été  à  la  même  date  de  617.207.837  roubles,  le  mon- 
tant de  l'or  à  l'étranger  s'élevait  à  74.500.786  roubles  et  enGn,  la 
différence  entre  le  papier  sur  l'étranger  (actif)  et  des  traites  sur 
l'étranger  (passif)  a  été  à  la  même  date  de  796.484  roubles.  En 
'tout  l'or  que  possède  actuellement  la  Banque  de  Russie  repré- 
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sente  la  somme  énorme  de  842.293.054  roubles,  dépassant  de  462 
millions  de  roubles  la  couverture  exigée  par  la  loi. 


» 


Le  rapport  présenté  au  Conseil  de  TEmpire  par  le  contrôleur 
de  l'Empire  sur  le  règlement  définitif  du  budgel  pour  roxercice 
1902  donne,  comme  les  documents  analogue»  des  années  précé- 
dentes, un  tableau  des  recettes  et  des  dépenses  ordinaires  et  ex- 
traordinaires de  la  dernière  période  quinquennale  (  en  millions 
de  roubles)  : 


Années 

1898 

1899 

1900 

1901 

1902 


AnnéM 

1898 

1899 

1900 

1901 

1902 


Budgets  ordinaires 

Reeetiet 

Reliquats 

d'exercices 

périmés 

Total 

Déprnui 

Eiiséd. 

lïérîcit- 

1.686 

l" 

1.696 

Li>8 

4^^ 

1.673 

8 

1.681 

1.464 

4-218 

1.704 

60 

1.764 

1.->K 

+  209 

1.799 

36 

1.836 

1M>J 

+  170 

1.9a5 

20 

1.925 

im2 

+123 

+  957 

Budgets  exiraardin aires. 

ReliquaU 
d'eiercices 

Dépenses 

n^iicii 

don  budgeLfi 
Kir^dpnl  + 

88 

6            94 

414 

—  320 

^    82 

184 

4          188 

322 

134 

+     84 

33 

4           37 

334 

-  297 

—    88 

164 

20          184 

209 

25 

+  145 

202 

11          213 

365 

152 

^    29 

^928 


+     29 


Il  ressort  de  ce  tableau  qu'au  cours  de  la  dernière  période  quin- 
quennale les  recettes  ordinaires  ont  dépassé  les  dépenses  de 
même  nature  de  957  millions  de  roubles,  tandis  que  les  rcceltea 
extraordinaires  ont  été  inférieures  de  928  millions  de  roubles? 
aux  dépenses,  de  façon  que  l'exécution  générale  des  biidpreïs 
s'est  traduite  en  définitive  par  un  excédent  de  20  niillions  de 
roubles. 

Jusqu'à  celte  année  le  rapport  du  contrôleur  de  FEmpire  ex- 
posait toujours  les  données  sur  l'augmentation  des  receltes  or- 
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dinaircs  de  la  dernière  période  quinquennale,  en  excluant  de 
ces  recettes,  pour  mieux  faire  ressortir  leur  progression:  les  recel- 
tes des  chemins  de  fer  de  l'Etat,  les  rentrées  des  annuités  dues  par 
les  Compagnies  de  chemins  de  fer  et  le  revenu  du  monopole  de 
vente  des  spiritueux.  L'élimination  de  ces  recettes  était  motivée, 
en  ce  qui  touche  les  chemins  de  fer,  par  le  fait  que  l'augmentation 
du  produit  du  réseau  de  l'Etat,  due  au  rachat  graduel  des  lignes 
concédées,  implique,  d'une  part,  une  augmentation  des  dépenses 
d'exploitation  de  ce  réseau,  ainsi  que  des  dépenses  sur  le  service 
de  la  dette  publique,  du  chef  des  emprunts  contractés  pour  le 
rachat  des  lignes  concédées,  et  d'autre  part,  une  diminution  de 
rentrées  sur  les  annuités  dues  par  les  Compagnies  et  sur  la  part 
de  l'Etat  dans  le  produit  net  des  lignes  concédées.  Pour  ces  rai- 
sons, l'écart  entre  les  recettes  et  les  dépenses  du  service  des  che- 
mins de  fer  varie  chaque  année,  et  l'augmentation  ou  la  diminu- 
tion des  recetlos  sur  ce  chapitre  ne  saurait  avoir  qu'une  valeur 
conventionnelle  dans  l'évaluation  de  l'augmentation  annuelle  des 
recettes  de  l'Etat. 

Il  en  est  de  même  du  monopole  de  vente  des  spiritueux  par 
l'Elat  :  au  fur  et  à  mesure  que  s'étend  le  rayon  de  ce  monopole, 
il  se  produit,  parallèlement  à  une  progression  des  recettes,  une 
augmentation  des  dépenses  courantes  et  des  frais  de  premier  éta- 
blissement ;  et  comme,  jusqu'à  l'année  1902,  l'accise  sur  les  bois- 
sons figurait  au  budget  séparément  du  produit  de  vente  des  spi- 
ritueux par  la  régie,  les  rentrées  sur  ce  chapitre,  à  l'instar  des 
receltes  des  chemins  de  fer,  pouvaient  être  éliminées  des  chiffres 
généraux  des  recettes  du  Trésor,  pou4-  faire  mieux:  ressortir 
la  progression  graduelle  de  ces  dernières. 

Cette  élimination  devient  impossible  en  1902  étant  donné  qu'à 
partir  de  cette  année  les  rentrées  de  l'accise  sur  Talcool  et  l'eau- 
de-vie  ont  été  fusionnées  avec  le  produit  de  la  vente  des  spiritueux 
par  l'Etat  (1). 


(1)  Eq  procédant  par  des  calculs  indirects  le  rapport  donne  pourtant  «  en 
note  »  des  renseignements  à  ce  sujet. 

Les  recettes   sur  la  vente  des  spiritueux   par  rE|.tat    durant  ia  dernière 
période  quinquennale  se  présentent  comme  suit  : 

Roubles 

1898 102.163763 

1899 110.755.669 

1900 117.919.335 

1901 163.387.693 

1902 207.458.969 
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La  principale  augmentation  pour  la  dernière  période  quin- 
quennale porte  sur  le  revenu  de  la  vente  des  spiritueux  par 
l'Etat,  qui  a  donné  une  plus-value  de  259.6  millions  de  roubles, 
grâee  à  Texlension  territoriale  du  monopole.  Les  recettes  des 
chemins  de  fer  de  l'Etat  ont  augmenté  de  59.7  millions  de  roubles, 
par  suite  de  l'extension  du  réseau  ;  les  contributions  indirectes 
(non  compris  les  taxes  sur  les  boissons)  présentcnl  en  1902, 
relativement  à  1898,  une  plus-value  de  44.1  millions  de  roubles, 
dont  22.7  millions  de  roubles  portent  sur  les  sucres,  par  suite 
du  développement  de  la  consommation  intérieure  ;  7.9  millions 
de  roubles  sur  les  tabacs,  principalement  par  suite  du  relèvemenl 
de  l'accise  sur  le  tabac  ;  6.2  millions  de  roubles  sur  les  huiles 
minérales,  6.1  millions  de  roubles  sur  les  douanes  et  L2  million 
de  roubles  sur  les  allumettes. 

Les  impôts  directs  présentent  à  leur  Imïr  tirie  augmenlafîon 
de  29.2  millions  de  roubles,  résultant  prinripalt^tient  de  la  ré- 
forme apportée  par  la  loi  du  8  juin  1898  an  système  dimposi- 
tion  des  entreprises  industrielles  et  coinim^rciales  ;  le  reveliu 
des  forêts  a  augmenté  de  16.7  millions  de  roublei^,  par  suite  de  la 
demande  croissante  de  produits  forestiers  el  des  améHorn lions 
apportées  à  l'exploitation  des  forêts  ;  les  droits  divers  pri^seiifcni 
une  plus-value  de  14.8  millions  de  roubles,  suHoul  i>ar  suite  di^ 
la  mise  en  vigueur,  depuis  1901,  dei  la  nouvelle  loi  sur  les  droits 


Les  receltes  sur  le  service  des  chemins  de  fer  se  sont  élevées  ani  ctnlTrea 
suivants  : 

Réseau  de  Tétat        Lig:nes  conc^eldp»  ToUl 

Roubles  Roublrs  RouIiIps 

1898 348.206.052  14.801. 381  36:^.  1.167. 936 

1899 347.529.144  10.641.104  :ir)8J70,21â 

1900 361.659  254  12  289.322  373.948  576 

1901 378.616.995  14.393.Tti3  3^^5.010  7r>8 

1902 407.911.955  9.066  G51  4l6,978.tK)fi 

En  éliminant  des  recettes  ordinaires  les  rentrées  sur  le  sernca  des  chemins 
de  fer  sur  le  monopole  des  spiritueux,    on  obtient  teis  ehiîfpes  ci-après  : 

A  ii^mi^n  lalion  corn  para  * 
RccouTrcmcnts  LiïiifiaËiiLl  à  l't  tercico 

'  effectués  pri^cî'ilpnl 

Roubles  Roubtcit 

1898 1.119.682.746  - 

1899  1.204.387.145  +  81.701.399 

1900 1.212.260.595  +    7.873. 45tï 

1901 ,.  1.243.058.704  +  3iX7Sï8  IU9 

1902 '..  1.280.966.867  +  37.908.  IG3 


Digitized  by 


Googl 


600  LE  MARCHÉ  FINANCIER  EN  1903. 

de  timbre  ;  les  postes,  les  télégraphes  et  les  téléphones  ont  donné 
une  augmentation  de  recettes  de  10.3  millions  da  roubles,  les 
recouvrements  de  débours  du  Trésor  accusent  une  plus-value  de 
8.8  millions  de  roubles,  surtout  par  suite  de  la  rentréeide  sommes 
considérables  en  acquittement  d'indemnités  de  guerre  ;  les  fer- 
mages spéciaux  ont  donné  une  augmentation  de  8.5  millions  de 
roubles,  les  annuités  de  rachat  de  3.6  millions  de  roubles,  les 
capitaux  appartenant  à  TEtat  et  les  opérations  de  banque  de  3.1 
millions  de  roubles,  les  usines,  établissements!  techniques*  et 
magasins  de  l'Etat  de  2.3  millions  de  roubles  et  les  aliénations 
d'immeubles  de  0.1  million  de  roubles. 

Par  contre,  il  y  a  diminution  comparativement  à  1898  :  do 
127.7  millions  de  roubles  sur  les  boissons,  par  suit  de  rextension 
territoriale  du  monopole  ;  de  10.2  millions  de  roubles  sur  la  Mon- 
naie, parce  qu'en  1898  on  avait  porté  aux  recettes  du  Trésor 
une  somme  considérable  (environ  12  millions  de  roubles)  expri- 
mant le  bénéfice  réalisé  sur  la  frappe  de  monnaie  d'argent  ;  de 
1.4  million  de  rouble»  sur  les  mines  ;  de  0.9  million  de  roubles 
sur  la  part  de  l'Etat  dans  le  bénéfice  net  des  lignes'  concédées  et 
de  0.1  million  de  roubles  sur  les  recettes  diverses. 

Il  ressort  du  tableau  que  nous  avons  donné  plus  haut  que  les 
dépenses  ordinaires  ont  augmenté  durant  la  période  quinquen- 
nale 1898-1902  de  399  millions  soit  de»  plus  d'un  quart.  Si,  pour 
les  mômes  raisons  que  nous  avons  indiquées  en  parlant  des  re- 
cettes, on  déduit  de  l'ensemble  des  dépenses  les  dépenses  effec- 
tuées par  le  Trésor  sur  le  service  des  chemins  de  fer  ainsi  que 
pour  la  mise  en  vigueur  du  monopole  des  spiritueux  (1),  on  cons- 


(1)  Les  dépenses  effectuées  par  le  Trésor  sur  le  service  des  chemins  de 
fer  se  présentent  comme  suit  (en  millions  de  roubles^)  : 

Garantie  d^inlérét 
et  services  des  ti- 
tref  (aciions  et      Amélioration  et 


Senrice  de  la 
detU  des  che- 
mins de  fer. 

du  réseau 
deVEUt. 

obligations)  des 
lignes   rachetées, 
avec  les  actionnai- 
res desauelles  let 
comptes  n'ont  pas 
encore  été  réglés. 

renforcement 

des  moyens  de 

transport  des 

chemins  de 

fer. 

Bnlretion 
du  contrôle 

Total 

Roubles 

Rouble» 

Roubles 

Roubles 

Roubles 

Roubles 

1898.. 

115 

193 

1 

86 

3 

398 

1899.. 

117 

212 

1 

79 

4 

413 

1900.. 

112 

237 

6 

90 

4 

449 

1901.. 

126 

269 

2 

84 

3 

485 

190-2. 

129 

308 

6 

101 

3 

547 

Digitized  by 


Google 


RUSSIE  601 

tate  que  la  progression  des  dépenses  ordinaires  se  présente 
comme  suit  (en  millions  de  roubles)  : 

Différence  en  plut  oa 
MonUnt  des      en  moins  companlivc- 
dépenses  ment  à  l'exercice 

précédent 

1898 927  — 

1899 1.000  +  73 

1900 1.087  -f  37 

1901 1.035  —  2 

1902 1.097  +  62 

L'augmentation  des  dépenses  durant  la  dernière  période»  quin- 
quennale porte  principalement  sur  les  ministères  :  des  voies  de 
communication  (131.4  millions  de  roubles,  y  compris  129.4  mil- 
lions de  roubles  sur  le  service  des  chemins  de  fer),  des  finances 
(120.7  millions  de  roubles,  y  compris  85.2  millions  de  roubles  sur 
le  service  des  chemins  de  fer  et  le  monopole  des  spiritueux),  de 
la  guerre»  (44.5  millions  de  roubles),  de  la  marine  (33.1  millions 
de  roubles),  de  l'intérieur  (13.3  millions  de  roubles)  et  pour  55.9 
millions  de  roubles  sur  les  autres  services  généraux. 

Passons  maintenant  à  l'examen  des  résultats  qu'a  donnés  l'exé- 
cution du  budget  de  1900  par  comparaison  avec  les  prévisions  et 
avec  les  recouvrements  de  l'année  précédente. 
D'après  les  prévisions  de  budget  de  1902  les  re- 
cettes ordinaires  étaient  évaluées  à 1,801 

Les  recouvrements  se  sont  élevés  à 1 .905 

Soit,  comparativement  aux  prévisions,  une  aug- 
mentation de 105 

ou  de  5,8  0/0. 

Cette  augmentation  définitive  résulte  de  plus-values  sur 
26  chapitres  du  budget  et  de  moins-values  sur  9  chapitres. 

Le  tableau  suivant  indique  les  changements  effectués  dans  les 
différents  titres  des  recettes  d'une  année  à  l'autre  (millions  de 
roubles)  : 


Les  (Tépenses  nécessitée!  par  la  mise  en  vigueur  du  monopole  des  spiri- 
tueux se  sont  élevées  aux  chiffres  suivants  (en  millions  de  roubles)  ; 

1898.... 78 

1899 85 

1900 113 

1901 147 

1902 J50 
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1901  1901 


Titre  I.  Impôts  directs 131  133 

Titre  II .  Impôts  indirects 471  429 

Titre  III.  Taxes 95  101 

Titre  IV.  Droits  régaliens 439  546 

Titre  V.  Domaines  et  revenus  des  valeurs  mobil.  494  524 

Titre  VI.  Aliénation  de  propriétés  immobilières.  1  1 

Titre  VII.  Aonuitès  de  rachat 90  90 

Titre  VIII.  Recouvrement  de  débours 72  75 

'  Titre  IX.  Recettes  diverses 8  7 


Les  principales  plus-values  ont  été  réalisées  sur  les  chapitres  du 
monopole  de  vente  des  spiritueux  (21.7  millions  dd  roubles),  des 
douanes  (19.3  millions  de  roubles),  de  Tindemnilé  de  guerre 
(12.6  millions  de  roubles),  des  sucres  (11.9  millions  de  roubles), 
des  chemins  de  fer  de  TEtaf  (11,8  millions  de  roubles),  des  re- 
cettes sur  les  biens  domaniaux  (5.8  millions  de  roubles),  des  bois- 
sons (4.5  millions  de  roubles),  des  valeurs  mobilières  apparte- 
nant à  TEtat  et  opérations  de  banque  (4.4  millions  de  roubles), 
du  timbre  et  enregistrement  (4  millions  de  roubles),  de  la  contri- 
bution foncière  et  de  l'impôt  personnel  (2.8  millions  de  roubles), 
des  huiles  minérales  (2.6  millions  de  roubles),des  tabacs  (2.4  mil- 
lions de  roubles),  des  annuités  de  rachats  des  ex-serfs  des  par- 
ticuliers (2.1  millions  de  roubles),  de  la  taxe  sur  les  transports  en 
grande  vitesse  (1.6  million  de  roubles),  des  postes  1.4  million  de 
roubles). 

Les  recettes  effectuées  sur  le  chapitre  de»  la  vente  des  spiri- 
tueux par  l'Etat  (485  millions  de  roubles),  présentent  une  plus- 
value  de  105  millions  de  roubles  comparativement  à  l'année 
précédente  et  de  21.7  millions  de  roubles  relativement  à  la  prévi- 
sion budgétaire. 

La  plus-value  par  rapport  à  Tannée  précédente  tient,  d'une 
part,  à  ce  que  depuis  le  V  juillet  1902  le  monopole  de  vente  des 
spiritueux  a  été  étendu  à  deux  nouvelles  provinces  (Tobolsk  et 
Tomsk)  et  à  cinq  territoires  (Akmolinsk,  Sémipalatinsk,  Kouban, 
Térek  et  Daghestan)  et,  d'autre  part,  au  fait  qu'en  1902.1e  mo- 
nopole a  fonctionné  toute  l'année^  dans  19  provinces  et  2  terri- 
toires où  il  avait  été  mis  en  vigueur  le  P'  juillet  1901  et  n'avait 
par  conséquent  fonctionné  en  1901  que  durant  le  dernier  semes- 
tre. Le  premier  de  ces  deux  faits  a  provoqué  une  augmentation 
de  rentrées  de  15  millions  de  roubles  et  le  second  de  81  millions 
de  roubles,  en  outre,  il  y  a  eu  une  progression  de  recettes  dans 
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les  provinces  où  le  monopole  de  vente  des  spiritueux  avait  été 
mis  en  vigueur  antérieurement. 

Les  droits  des  douanes  ont  donné  225  millions  de  roubles,  soit 
une  plus-value  de  5.3  millions  de  roubles  relativement  à  Tannée 
précédente»  et  de  19,3  millions  de  roubles  par  rapport  à  la  prévi- 
sion budgétaire.  Les  principales  plus-values  (de  plus  d'un  mil- 
lion de  roubles)  dans  les  recettes  douanières  en  1902,  comparati- 
vement à  l'année  précédente,  portent  sur  le  coton  brut  (1.7  mil- 
lion de  roubles),  le  cuivre,  aluminium,  nickel,  etc.  (1.5  million 
de  roubles),  et  par  contre,  les  moins-values  les  plus  considérables 
(de  plus  d'un  million  de  roubles)  se  rencontrent  sur  le  fer  (1.3  mil- 
lion de  roubles)  et  les  machines  detout  espèce  (1.2  million  de 
roubles). 

Les  recouvrements  effectués  sur  le  chapitre  de  l'inidemnité  de 
guerre  (15.6  millions  de  roubles)  dépassent  de  10.9  millions  de 
roubles  ceux  de  l'année  précédente  et  de  12.6  millions  de  rou- 
bles la  prévision  biulgétaire.  Celte  plus-value  s'explique  par  le 
premier  versement  (de  7.3  millions  de  roubles)  effectué  en  1902 
par  le  gouvernement  chinois  à  compte  des  sommes  dues  aux 
termes  du  traité  de  paix  du  25  août  1901 . 

En  outre,  au  cours  de  1902,  la  principauté  de  Bulgarie  a  payé 
3.6  millions  de  roubles  en  amortissement  définitif  de  sa  d^tte 
du  chef  des  frais  d'occupation  de  la  principauté  par  les  troupes 
russes  durant  la  campagne  de  Turquie  de  1877-1878. 

Les  recettes  effectuées  sur  le  chapitre  des  sucres,  (81.3  millions 
de  roubles),  présentent  une  plus-value  de  9.5  millions  de  roubles 
comparativement  à  l'année  précédente  et  de  11.9  millions  de  rou- 
bles relativement  à  la  prévision  budgétaire.  La  plus-value  est  due 
à  ce  qu'en  1902,  outre  les  39  millions  de  pouds  de  sucre  destinés 
au  marché  intérieur,  avait  été  autorisée  au  cours  de  Tannée,  la 
livraison  à  la  consommation  intérieure  de  2.5  millions  de  pouds 
prélevés  sur  les  réserves  inaliénables  et  de  4.5  millions  de  pouds 
prélevés  sur  les  réserves  disponibles.  Ainsi,  il  a  été  livré  en  tout 
en  1902  au  marché  intérieur  46  millions  de  pouds  de  sucre,  contre 
40.5  millions  de  pouds  en  1901.  Ces  mesures  avaient  été  prises 
par  suite  de  la  hausse  du  prix  de  vente  du  sucre-sable  blanc  dans 
la  région  de  Kiew  et  qui  était  motivée  à  son  tour  par  le  déve- 
loppement de  la  consommation  intérieure. 

Les  recettes  effectuées  sur  le  chapitre  des  chemins  de  fer  de 
l'Etat  (407.9  millions  de  roubles),  dépassent  de  29.3  millions  de 
roubles  celles  de  Tannée  précédente  et  de  11.8  millions  de  roubles 
la  prévision  budgétaire.: 
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La  plus-value  lient,  d*une  part,  à  l'extension  du  réseau  ferré 
par  suite  de  l'ouverture  de  la  circulation  régulière  sur  les  nou- 
velles lignes  de  Kiew-Kowel,  Vitebsk-Jlobine  et  Alexandropol- 
Erivan,  ainsi  que  du  passage  dans  le  ressort  du  ministère  des 
voies  de  communication  du  chemin  de  fer  de  Moscou-  Yaroslaw- 
Arkhangel,  lequel,  bien  qu'appartenant  à  l'Etat,  relevait  jus- 
qu'au !•'  janvier  1902  d'une  administration  spéciale,  de  manière 
que  son  produit,  en  1901,  n'avait  pas  été  porté  aux  recettes  du 
réseau  de  l'Etat,  et  d'autre  part,  au  développement  des  receltes 
des  chemins  de  fer  du  Sud-Ouest,  grûce  à  une  récolte  relative- 
ment bonne  dans  la  région  de  ce  réseau  en  1901  et  à  la  récolte 
abondante  de  1902  dans  la  majeure  partie  de  Russie,  ainsi  qu'au 
développement  de  l'activité  économique  dans  les  provinces  du 
Sud-Ouest. 

Les  moins-values  les  plus  importantes  des  recettes  ordinaires, 
comparativement  aux  recouvrements  de  Taniiëe  précédente,  se 
sont  produites  sur  les  chapitres  des  forêts  ^4.8  millions  de  rou- 
bles), des  annuités  dues,  par  les  compagnies  de  chemins  de  fer 
(2.3  millions  de  roubles),  des  fonds  de  réserves  au  Trésor  sur 
les  revenus  des  villes  (1 .9  million  de  roubles)  et  de  la  part  de 
l'Etat  dans  les  revenus  nels  des  lignes  concédées  (1.5  million  de 
roubles). 

Le  chapitre  des  forêts  a  donné  58.2  millions  de  roubles,  soit  une 
plus-value  de  1.5  million  de  roubles  comparativement  à  l'année 
précédente  et  une  moins-value  de  4.8  millions  de  roubles  relati- 
vement à  la  prévision  budgétaire. 

Vu  la  progression  graduelle  du  rendement  des  forêts  ces  der- 
nières années,  les  recettes  probables  de  1902  avaient  été  évaluées 
à  8  millions  de  roubles  au-dessus  de  celles  de  1901  ;  cependant 
l'augmentation  n'a  pas  entièrement  justifié  la  prévision.  Le  mou- 
vement ascendant  des  recettes  sur  ce  chapitre  s'est  temporaire- 
ment ralenti,  la  demande  des  produits  foresliers  ayant  diminué 
aussi  bien  à  l'étranger  qu'à  l'intérieur  de  l'Empire  par  suite  de  la 
stagnation  des  affaires  sur  le  marché  international  et  de  la  mau- 
vaise récolte  dans  certaines  provinces.  La  plus-value  relativement 
à  l'année  précédente  porte  presque  exclusivement  sur  des  ventes 
de  bois  d'œuvre  à  fortail,  qui  se  développent  depuis  quelques 
années  et  qui  ont  dépassé,  en  1902,  de  plus  d'un  million  de  roubles 
le  montant  qu'elles  avaient  atteint  l'année  précédente  et  de  2  mil- 
lions de  roubles  la  prévision  budgétaire. 

Les  rentrées  sur  le  chapitre  des  Annuités  dues  par  les  Compa- 
gnies de  chemins  de  fer  (7.6  millions  de  roubles),  présentent  une 
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moins-value  de  3.3  millions  de  roubles  comparativement  à  Tan- 
née précédente  et  de  2.3  millions  de  roubles  relativement  à  la 
prévision  budgétaire. 

Celle  moins-value  tient  au  fait  qu'il  n'y  a  pas  eu  de  rentrées  sur 
les  obligations  réalisées  par  l'Etat  des  chemins  de  fer  du  Sud-Est 
et  sur  les  obligations  Orel-Griazi  (pour  le  bail),  par  suite  de  l'in- 
suffisance du  produit  net  des  chemins  de  fer  du  Sud-Est. 

Le  chapitre  de  la  Part  de  l'Etat  dans  le  produit  net  des  lignes 
concédées  a  donné  1.5  miUion  de  roubles),  soit  une  moins-value 
de  2  millions  de  roubles  comparativement  à  l'année  précédente 
et  de  1.5  million  de  roubles  relativement  à  la  prévision  budgé- 
taire. 

La  moins-value  par  rapport  à  Tannée  précédente  tient  princi- 
palement aux  résultats,  moins  favorables,  de  l'exploitation  du 
chemin  de  fer  de  Moscou-Kazan  et  à  ce  qu'une  partie  des  sommes 
revenant  à  TEtat  sur  le  produit  de  la  ligne  de  Varsovie-Vienne 
(275.000  r.)  sont  rentrées  après  la  clôture  de  Texercice  budgétaire 
de  1902.  Quant  à  la  moins-value  par  rapport  à  la  prévision  bud- 
gétaire, elle  tient  encore  au  fait  qu'une  somme  de  750.000  r., 
comprise  dans  l'évaluation  des  recettes  probables  de  1902  et  qui 
exprimait  la  part  de  TElat  dans  le  produit  de  1901  du  chemin  de 
fer  de  Moscou-Yaroslaw-Arkhangel,  a  été  destinée,  en  vertu  d'un 
ordre  Impérial  en  date  du  21  décembre  1901,  à  faire  face  aux  frais 
de  liquidation  des  affaires  dudit  chemin  de  fer. 

Les  crédits  ouverts  au  budget  ordinaire  de  1902  s'établissaient 
à  1.775.9  millions  de  roubles. 

Le  total  des  dépenses  effectuées  et  des  restes  à  solder  à  la 
clôture  (budget  ordinaire)  s'élève  à  1.802.1  millions  de  roubles, 
soit  26.2  millions  de  roubles  de  plus  que  le  chiffre  prévu  au  bud- 
get. Mais  si  Ton  déduisait  du  total  des  allocations  le  crédit  de 
12  millions  de  roubles  affecté  aux  besoins  imprévus  et  1.7  mil- 
lion de  roubles  transférés  du  fonds  spécial  de  3  millions  de  rou- 
bles destiné  à  faire  face  aux  dépenses  nécessitées  par  le  renché- 
rissement des  vivres  et  des  fourrages  au  budget  du  ministère  de 
la  Guerre, Tensemble  des  dépenses  effectuées  et  des  restes  à  payer 
serait  supérieur  de  39.9  millions  de  roubles  aux  prévisions  bud- 
gétaires. 

Cette  différence  résulte,  d'une  part,  d'une  augmentation  glo- 
bale de  41  millions  de  roubles  sur  divers  budgets  et,  d'autre  part, 
d'une  diminution  de  1.1  million  de  roubles  de  dépenses  sur  d'au- 
tres budgets. 
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Les  prévisions  ont  été  dépassées  dans  les  services  ci-après  (en 
millions  de  roubles)  : 

Ministère  de  la  Guerre 20,5 

—  des  Voies  de  communicalion 10,7 

Dette  publique 3,8 

Ministère  de  la  Marine   2,1 

—  de  la  Cour 1.8 

—  de  rintérieur 0,8 

Grands-Corps  de  l'Etat 0,4 

Saint-Synode   0,2 

Ministère  des  Alïaires  élraugèros 0,2 

—  de  l'Agriculture  et  des  Uoinaiiies 0,2 

—  de  l'Instruction  publique 0,1 

Haras  Impériaux 0,1 

Contrôle  de  l'Empire 0,001 


Total 41 

Ont,  par  contre,  diminué  les  budgets  suivants  : 

Ministère  des  Finances 0,8 

—        de  la  Justice 0,3 

Total 1,1 

En  rapprochant  les  dépenses  de  1902  de  celles  de  l'exercice 
précédent,  on  constate  que  les  dépenses  de  1902  (1.802  millions 
de  roubles)  dépassent  de  137.3  millions  de  roubles  celles  de  1901. 
Les  principales  augmentations  d'une  année  à  l'autre  portent  sur 
les  budgets  des  ministères  des  Voies  de  communication  et  des 
Finances,  de  la  dette  publique  et  du  ministère  de  la  Guerre. 

Les  dépenses  du  ministère  des  Voies  de  communication  ont 
augmenté  de  57.6  millions  de  roubles,  notamment  (de  22  millions 
de  roubles)  pour  renforcer  et  améliorer  le  service  des  chemins  de 
fer  de  l'Etat,  à  la  suite  du  développement  du  trafic.  Ont  aug- 
menté en  outre  les  dépenses  d'exploitation  des  chemins  de  fer  :  1) 
parce  que  le  surcroît  des  dépenses  d'exploitation  d'exercices  précé- 
dents a  nécessité  une  allocation  de  12  millions  de  roub.  et  2)  parce 
qu'on  a  porté  au  budget  8.6  millions  de  roubles  exprimant  les  dé 
penses  d'exploitation  du  chemin  de  fer  de  Moscou- Yaroslaw- 
Arkhangel.  De  plus,  ont  augmenté  les  dépenses  d'exploitation  du 
chemin  de  fer  Catherine,  par  suite   du   prolongement  de  cette 
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ligne,  ainsi  que  des  chemins  de  fer  de  Sibérie  et  du  Sud-Ouesl, 
par  suite  du  développement  du  trafic  d'une  amiée  à  Tautre. 

Au  ministère  des  Finances,  l'augmentation  de  26,8  millions  de 
roubles  est  principalement  due  aux  nouvelles  allocations  pour 
faire  face  aux  dépenses  de  la  régie  des  spiritueux  et  pour  les 
avances  au  titre  de  la  garantie  d'intérêt  aux  Compagnies  de  che- 
mins de  fer. 

L'augmentation  sur  le  chapitre  de  la  dette  publique  (de  13,7 
millions  de  roubles),  porte  principalement  sur  le  service  de  la 
rente  russe  4  0/0  émise  en  1901  et  1902,  de  la  rente  consolidée 
4  0/0  de  1901  et  de  l'emprunt  russe  de  1902. 

Au  ministère  de  la  Guerre,  l'augmentation  de  8,5  millions  de 
roubles,  qui  porte  principalement  sur  la  transformation  de  l'ar- 
mement de  l'artillerie  de  campagne  (canons  à  tir  rapide)  et  sur 
les  frais  d'entretien  des  troupes. 

Lès  ressources  extraordinaires  prévues  au  budget  de  1902 
s'élevaient  à  1.8  million  de  roubles  (sur  les  dépôts  perpétuels  de 
la  Banque  de  l'Etat).  Les  recouvrements  effectués  ont  atteint 
202.1  minions  de  roubles,d'où  une  plus-value  de  200.3  millions  de 
roubles. 

Les  rentrées  extraordinaires  effectuées  en  1902  se  répartissent 
comme  suit  : 

Dépôts  perpétuels  à  la  Banque  de  l'Etat  :  3  millions  de  rou- 
bles, soit  une  plus-value  de  496.593  roubles,  comparativement  à 
Tannée  précédente,  et  de  1,3  million  de  roubles  relativement  à 
la  prévision  budgétaire,  ce  qui  est  dû  à  la  modération  que  l'on 
s'était  imposée  dans  l'évaluation  des  recettes  probables. 

Produit  de  la  réalisation  de  l'emprunt  russe  4  0/0  de  1902  pour 
réaliser  l'indemnité  de  guerre  duc  par  la  Chine  à  la  Russie  : 
172,6  millions  de  roubles. 

Cet  emprunt  avait  été  émis,  aux  termes  d'un  Oukase  Impérial 
en  date  du  P'  mars  1902,  pour  un  capital  nominal  de  181  mil- 
lions 959.000  roubles  =  à  393.000.000  de  mark  d'Allemagne;  sur 
ce  total,  300  millions  de  mark  ont  été  placés  en  Allemagne  et 
93  millions  de  mark,  soit  43.059.000  roubles  en  Russie;  au  cours 
de  94,875  0/0,  la  réalisation  de  l'emprunt  a  produit  :  en 'Alle- 
magne 284.625.000  mark,  soit  131.752.913  roubles,  et  en  Russie 
40.852.226  r.,  ce  qui  donne  un  total  de  172.605.139  r. 
j  Produit  de  la  réalisation  de  la  rente  4  0/0  consolidée,  émise  en 

1901,  aux  termes  d'un  Oukase  Impérial  du  28  avril  1901,  pour 
rembourser  au  Trésor  des  prêts  par  lui  consentis  en  1900  et  1901 
à  des  Compagnies  de  chemins  de  fer  :  24.4  millions  de  roubles. 
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Le  capital  nominal  de  la  renie  4  0/0  consolidée  émise  s'élevait 
à  159  millions  de  roubles  (424  millions  de  francs).  La  réalisation 
de  cet  emprunt,  au  cours  de  95.  3/8  0/0,  a  produit  404.4  millions 
de  francs  soit  151.6  millions  de  roubles  dont  127.2  millions  de 
roubles  ont  été  encaissés  en  1901 ,  tandis  que  le  versement  de  24.4 
millions  de  roubles  restants,  conformément  aux  clauses  du  con- 
trat de  réalisation,  avait  été  renvoyé  au  15  février  1902. 

Appoints  en  espèces  payés  par  les  délenteurs  des  obligations 
4  0/0  des  chemins  de  fer  de  Moscou-Yaroslaw-Arkhangel  et  de 
Scliouia-Ivanovo  au  moment  de  l'échange  de  ces  obligations  con- 
tre de  la  rente  4  0/0  : 1.2  million  de  roubles. 

Aux  termes  d'un  Oukase  Impérial  du  12  avril  1902,  les  déten- 
teurs des  obligations  susmentionnées  payaient  en  espèces  2  r.  50 
cop.  sur  chaque  obligation  à  100  r.  présentée  à  l'échange.  Sur 
les  obligations  présentées  à  l'échange  il  a  été  échangé  en  1902 
contre  de  la  rente  4  0/0  500.000  obligations,  sur  lesquelles  il  a 
été  payé  pour  1.2  million  de  roubles  d'appoints  en  espèces. 

Produit  de  la  réalisation  de  rente  russe  4  0/0  :  384.000  r. 

Aux  termes  d'un  Oukase  Impérial  en  date  du  6  juillet  1901,  a 
été  émise  en  1902  la  247*  série  de  rente  russe  4  0/0  pour  achever 
l'échange  des  obligations  des  emprunts  4  1/2  0/0  consolidés  des 
chemins  de  fer  de  1890  et  1892  et  de  l'emprunt  intérieur  4  1/2  0/0 
de  1893  pour  un  capital  nominal  de  10  millions  de  roubles.  La 
réalisation  de  la  partie  de  cette  série  restée  disponible  après 
l'échange  a  produit  384.000  r. 

Reliquats  de  capitaux  de  premier  établissement  et  d'aufreS 
sommes  des  lignes  concédées  au  Trésor.  Les  rentrées  de  ce  chef 
se  sont  élevées  à  258.688  r. 

Ce  chiffre  comprend  :  a)  257.428  r.  exprimant  le  reliquat  des 
capitaux  des  lignes  de  Moscou-Yaroslaw-Arkhangel,  Orenbourg 
et  Dvinsk-Vitebsk,  rachetées  par  l'Etat,  et  b)  1.260  r.  rentrés  en 
remboursement  d'impôts  indûment  perçus  par  la  délégation  mu- 
nicipale de  Skopine  sur  des  immeubles  appartenant  actuelletaent 
au  chemin  de  fer  de  Syzrane-Viazma,  qui  fait  partie  du  réseau 
de  l'Etat. 

Reliquats  de  fonds  spéciaux.  Les  reliquats  rattachés  en  1902 
aux  recettes  du  Trésor  s'élèvent  à  131.268  r.  qui  se  décomposent 
comme  suit  :  a)  121.502  r.  exprimant  les  intérêts  courus  sur  le 
capital  formé  de  titres  reçus  en  acquittement  dd  prêts  à  long 
terme  accordés  par  les  anciens  établissements  de  crédit  ;  cette 
somme  devait  être  portée  à  l'actif  du  compte*  de  liquidation  des 
anciens  établissements  de  crédit  ;  b)  6.733  r.  exprimant  le  mon- 
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tant  de  Timpôt  sur  les  loyers  aboli  dans  les  provinces  du  royaume 
de  Pologne,  porté  aux  recettes  du  Trésor  aux  termes  d'un  décret 
rendu  le  29  mars  1899  en  Conseil  de  l'Empire  ;  c)  2.965  r.  for- 
mant le  solde  actif  des  caisses  d'épargne  fermées  dans  le  royaume 
de  Polognei,  et  d)  68  r.  exprimant  les  intérêts  courus  sur  le  capital 
de  la  caisse  éméritale  des  sœurs  de  charité  de  la  Société  de  la 
Croix-Rouge,  rattaché  aux  receltes  du  Trésor  en  vertu  d'un 
décret  rendu  en  Conseil  de  l'Empire»  le  4  juin  1901. 

En  remboursement  de  prêts  co(nsentis  aux:  Compagnies  de 
chemins  do  fer,  il  est  rentré  12.038  r.  de  la  part  de  la  Compagnie 
du  chemin  de  fer  de  Moscou-Windau-Rybînsk. 

Les  dépenses  extraordinaires  effectuées  en  1902  (327.4  millions 
de  roubles)  y  compris  les  restes  à  solder  à  la  clôture  (37.7  mil- 
lions de  roubles)  s'élèvent  à  365  millions  de  roubles. 

Les  dépenses  imputées  sur  cette  somme  se  présentent  comme 
suit  : 

Les  dépenses  extraordinaires  de  1902  affectées  aux  chemins  de 
fer,  effectuées  et  à  effectuer,  se  sont  élevées  à  152.6  millions  de 
roubles. 

Cette  somme  a  été  employée  conune  suit  : 

!•  Etude  de  tracés  de  nouvelles  lignes  à  cons- 
truire    219.940  r. 

2*  Constructions  de  chemins  de  fer  : 

Ligne  de  Bologoé-Sédlets 41 .043.000  r. 

—  St-Pétersbourg-Viatka..     31.000.000  » 

Seconde  voie  sur  la  ligne  Catherine    2'j. 000.000  » 
Section  septentrionale  de  la  ligne 
d'Orenbourg-Taschkent  17.000.000  » 

Section    méridionale   de    la   ligne 
d'Orenbourg-Taschkent   12.000.000  » 

Chemin  de  fer  de  Sibérie 11.399.726  » 

—  Kiew-Kowcl  ..       7.000.000  » 

—  Vitebsk-Jlobine      3.000.000  » 

Ligne  de  ceinture  de  Moscou....       2.000.000  » 

—  Tiflis-Kars-Erivan  1.600.000» 

Lignes  secondaire  d'intérêt  local 

et  voies  d'accès 1.050.200  » 

151.092.926  » 


R.  39 
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3®  Sommes  portées  aux  recettes  du  Trésor  et  qui 
doivent  être  affectées  à  rachèvemeut  de  la  cons- 
Iruclion  du  chemin  de  fer  de  Sibérie 541.516  r 

4**  Remboursement  des  sommes  temporairement 
imputées  sur  les  crédits  ouverts  pour  la  cons- 
truction du  chemin  de  for  de  Sibérie  et  qui 
avaient  été  affectées  à  d'autres  dépenses 125.916  » 

5®  Dépenses  d'exercices  antérieurs 592.883  » 

Total 152.573.181  r. 

Pour  les  entreprises  auxiliaires,  organisées  parallèlehnent  ù 
la  construction  du  chemin  de  fer  de  Sibérie,  il  a  été  dépensé 
3.3  millions  de  roubles. 

Comme  indemnilés  à  des  particuliers  et  à  diverses  institutions 
pour  Tabolilion  du  privilège  qu'ils  avaient  de  la  vente  des  spiri- 
tueux (droit  dit  de  propinalion)  il  a  été  dépensé  5  millions  de 
roubles. 

Les  dépenses  à  imputer  sur  le  produit  de  l'emprunt  russe  4  0/0 
pour  réaliser  l'indemnité  de  guerre  à  payer  par  la  Chine  à  la 
Russie  se  sont  élevées  à  172.3  millions  de  roubles. 

Par  Oukase  Impérial  en  date  du  l**  mars  1902  sur  l'émission 
de  l'emprunt  russe  4  0/0  pour  réaliser  l'indemnité  de  guerre  due 
par  la  Chine  à  la  Russie,  il  était  ordonné  d'imputer  sur  le  produit 
dudit  emprunt  les  indemnités  réclamées  par  les  particuliers  et  les 
établissements  privés,  pourvu  que  ces  dernières  fussent  recon- 
nues légitimes  dans  l'ordre  établi  et  que  leur  remboursement  fût 
proportionné  au  produit  de  l'emprunt  ;  tout  le  restant  du  produit 
de  l'emprunt  devait  être  exclusivement  affecté  à  des  prêts  aux 
Compagnies  de  chemins  de  fer. 

Sur  les  172.3  millions  de  roubles  exprimant  le  produit  de  la 
réalisation  dudit  emprunt,  ont  élê  imputées  1rs  dépeiises  sui- 
vantes (en  millions  de  roubles)  : 

1*  Prêts  aux  Compagnies  de  chemins  de  fer 99 

qui  se  décomposent  comme  suit  : 

Compagnies  : 

Riazan-Ouralsk    12,5 

Moscou-Kiew-Voronègc 12,7 

Vladicaucase 14,6 

Moscou-Windau-Rybinsk    16,3 
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Sud-Est   2,2 

Première  Compagnie  des  voies  d'accès  en  Uussie. .  1,7 

Compagnie  du  chemin  de  fer  de  TEsl  chinois 39 

2**  Indemnité  réclamée  du  gouvernement  chinois  par 
la  Compagnie  du  chemin  de  fer  de  FEsti  chinois 

pour  les  pertes  subies  en  Chine 66 

3®  Indemnités  réclamées  du  gouvernement  chinois 
par  des  particuliers  et  des  établissements  privés, 
y  compris  les  nationaux  danois,  pour  les  pertes 
par  eux  subies  pendant  les  troubles  en  Chine. ...  5,8 

4**  Droit  de  timbre  acquitté  à  l'étranger  sur  les  titres 

de  l'emprunt  russe  4  0/0  de  1902 0,866 

5**  Restauration  des  divers  corps  de  bâtiment  de  la 
mission  religieuse  russe  à  Pékin 0,344 

6^  Construction  d'immeubles  pour  la  légation  de 
Russie  à  Pékin 0,170 

7*  Frais  d'impression  des  obligations  de  l'emprunt 
russe  4  0/0  de  1902,  transport  de  ces  titres  à  l'é- 
tranger, commission  aux  banquiers  sur  le  service 
(coupons  et  obligations  tiragées  en  1902)  de  ccl 
emprunt  et  autres  dépenses  courantes 0,003 


Total 172,2 

Les  144.186  r.  restants  figurent  panni  les  crédits  résetTés. 

Les  dépenses  nécessitées  par  la  mauvaise  récolte  de  1902  se 
sont  élevées  à  18.6  millions  de  roubles. 

Les  dépenses  occasionnées  par  les  éxénemcnts  en  Chine  à 
10  millions  de  roubles. 

Les  payements  complémentaires»  sur  les  certificats  de  l'an- 
cienne Compagnie  des  chemins  de  fer  du  Sud-Ouest  et  rému- 
nération à  la  Commission  de  liquidation  de  cette  Compagnie  ont 
occasionné  une  dépensa  de  2,5  millions  de  roubles. 

Comme  indemnités  aux  propriétaires  fonciers  ayant  subi  des 
pertes  à  l'occasion  des  désordres  dans  les  provinces  de  Poltava 
et  de  Kharkow^  il  a  été  payé  330.671  roubles. 

Les  appoints  à  payer  en  espèces  à  l'échange  contre  de  la  rente 
4  0/0  des  obligations  4  1/2  0/0  consolidées  des  chemins  de  fer, 
1"  et  2®  émissions,  ot  de  l'emprunt  intérieur  de  1893  se  sont 
élevés  à  384.000  roubles  et  les  frais  de  réalisation  de  la  rente 
4  0/0  consolidée  à  107.730  roubles. 
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En  définitive  la  balance  du  budget  clos  de  1902  se  présente 
comme  suit  : 

Les  recelles  ordinaires  portées  au  budget  de  1902  s'élevaient 
à  1.800.784.482  r.  et  les  dépenses  ordinaires  à  1.775.913.481  r., 
d  on  un  excédent  prévu  des  recolles  sur  les  dépenses  de 
24.871.001  r. 

L'exécution  du  budget  ordinaire  a  donné  les  résultats  suivants  : 
iUceltes  ordinaires  effectuées     1.905.404.442  r. 
ol  on  y  ajoutant  les  reliquats 

disponibles    des     exercices 

périmés   19.711.590  » 

1.925.116.032  r. 


Dépenses  ordinaires  payées.     1.716.583.545  r. 
Hcslcs  à  solder  à  la  clôture..        85.556.494  » 


1.802.140.039  » 


L'excédent  des  recettes  ordinaires  sur  les  dé- 
jïrnses  de  même  nature  est  donc  de 122.975.993  r. 

Les    dépenses    extraordinaires    figuraient    au    budget    pour 
170.658.495  r.  et  il  devait  y  être  prévu  :  a)  jusqu'à  concurrence  de 
KM(  10.000  r.  au  moyen  de  recelles  extraordinaires  portées  au 
budget  ;  b)  pour  24.871.001  r.  au  moyen  de  Texcédent  présumé  en 
biulgot  ordinaire,  et  c)  par  un  prélèvement  de  143.987.494  r.  à 
oporer  sur  rencaisse  disponible  du  Trésor. 
En  règlement  défînilif,les  recettes  extraordinaires 
t>nt  atteint  202.148.325  r.  el  si  Ton  y  ajoute  les 
iM'Iiquats  de  fonds  d'exercices  périmés  (montant 

à   10.807.975  r.)  à 212.956.300  r. 

Lv^  dépenses  extraordinaires  ef- 
fectuées s'élèvent  à 327.375  478  r. 

et  les  restes  à  solder  à  la  clô- 
ture à 37.660.159  » 

Ensemble 365.035.637  » 

Les  dépenses  extraordinaires  ont  donc  dépassé  le 

montant  des  entrées  de  môme  nature  de 152.079.337  » 

Le  budget  ordinaire  ayant  donné,  comme  il  a  été  dit  plus  haut, 

uu  excédent  de  122.975.993  r.,  rexéculion  du  budget  de  1902  s'esl 

Iniduile  en  général  par  un  déficil  de  20. 103.34 4  r.  Cette  somme  a 

éïé  prélevée  sur  les  disponibililés  du  Trésor. 
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Au  l**  janvier  1903,  le  Trésor  possédait  un  montant  de  res- 
sources disponibles  de  257.415.869  roubles. 

Le  mémoire  explicatif  annexé  au  compte  rendu  du  contrôle 
de  l'Empire  sur  le  règlement  définitif  du  budget  de  1902  contient 
aussi  des  renseignements  détaillés  sur  la  dette  publique,  sur 
les  changements  qu'elle  a  subis  aussi  bien  pendant  l'exercice  de 
1902  que  pendant  la  période  quinquennale  1898-1902.  Au  l*'  jan- 
vier 1902  la  dette  publique  s'élevait  à  6.392  millions  de  roubles 
dont  3.382  millions  d'emprunts  contractés  pour  les  besoins  géné- 
raux de  l'Etat  et  3.010  millions  de  roubles  d'emprunts  de  chemins 
de  fer. 

Durant  l'année  1902  la  dette  publique  a  augmenté  de  373.6  mil- 
lions de  roubles  dont  120  millions  de  roubles  portent  sur  les 
emprunts  contractés  pour  les  besoins  généraux  de  l'Etat  et 
253.6  millions  de  roubles  sur  les  emprunts  de  chemins  de  fer. 

D'autre  part,  au  cours  de  la  même  année,  la  dette  publique  a 
diminué  (par  voie  de  l'amortissement  normal,  de  l'échange  facul- 
tatif contre  de  la  rente  4  0/0  et  retrait  de  la  circulation  des  bons 
du  Trésor)  de  122  millions  de  roubles  dont  57.4  millions  de  rou- 
bles portent  sur  les  emprunts  contracté^  pour  les  besoins  géné- 
raux de  l'Etat  et  64.7  millions  de  roubles  sur  les  emprunts  de 
chemins  de  fer. 

Par  conséquent,  à  la  fin  de  l'année  1902,  la  dette  publique  s'éle- 
vait à  6.643.9  millions  de  roubles  dont  3.444.7  millions  de  roubles 
portent  sur  les  emprunts  contractés  pour  les  besoins  généraux 
de  l'Etat  et  3.199  millions  de  roubles  sur  les  emprunts  des  che- 
mins de  fer,  savoir  (en  millions  de  roubles). 

Contractés  pour  1m  befotus  généraux 


Ein|»runt«  à 

_de  l'Etat 

Emprunt  de  clicmini  de  fer 

intéréto 

à  terme 

sans  terme 

Total 

à  terme 

sans  terme 

Total 

Votai  général. 

30/0.... 

311,0 

1973 

33074 

280,0 

_ 

280,0 

ÔÏÔ,4 

31/20/0. 

23,0 

13,6 

36,6 

124,0 

— 

124,0 

160,7 

3,8  0/0.. 

84,7 

— 

84.7 

— 

— 

— 

81,7 

40/0.... 

577.2 

2,089 

2,666,5 

1,903,9 

788,6 

2/.92,5 

5.359,0 

41/20/0. 

32,4 

— 

32,4 

86,6 

— 

86,6 

119,1 

5  0/0... 

140,1 

115,4 

255,5 

16,0 

— 

16,0 

271,5 

60/0... 

— 

33,5 

33,5 

— 

— 

— 

38,5 

ToUl...     1,168,6      2,276,1     3,444,7    2,410,5       788,6         3,199,2       6,613,9 

Le  solde  de  la  dette  publique  de  l'Empire  au  1"  janvier  1899 
et  à  la  même  date  de  1903  a  été  en  millions  de  roubles  : 
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Emprunts  contractés  pour  les  besoins 

géuêraut  de  TEtat 

Emprunts  de  chemins  de  fer 

Total 


au  l'*  janvier 
188ft 


3,629,2 

1,368,0 
4,992,2 


au  f  «^  janTier 
1903 


3,444,7 
3,199,2 


6,643,9 


.  Lesi  receltes  et  les  dépenses  publiques  ont  atteint  dans  le  cou- 
rant de  Tannée  1903  et  d'après  les  données  provisoires,  les  chiffres 

ci-après  : 


Budget  ordinaire. 


Millions  de  roublet 


Recouvremenls   effe<;tués 2.032.513 

Dépenses  effectuées  et  payées  à  imputer  sur  les  cré- 

dïls  de  1TO3 1.722.872 

J.es  recouvrements  effectués  en  1903  ont  donné  comparative- 
ment aux  prévisions  une  plus-value  de  135.480  roubles  et  com- 
parât iveracnl  aux  recettes  ordinaires  de  1902,  127.109  roubles. 
Conifarntivoment  aux  recouvrements  de  Tannée  précédente 
et  aux  prévisir)ns  les  recettes  présentent  les  différences  suivantes 
(en  millions  de  roubles)  : 


In 


rtECBTTES 

Contributioru  directes 

ConiT.  fou  tien'  ri  impôt  personnel 

PtLcMiLrï  et  Utn  «Jclilionnolles 

T*î(?  lyr  î^  revend  des  val.  mobilières  . 

Conifihutions  indirectes 

Boîfi^H*, 

Tali*cs*,,   .   ..,,., 

5hcpm    *....,>...   

Huilas  minerait^  ,, . . 

AIHim«'ttei . . . .  ^ 

ûouanp« 


Plus  values  ou  moins 
comparativement 

values 
aui 

Recouvremcnl» 
de  1903 

Révisions 

RecoovremenU 
de  1902 

49.759 

+     1.618 

0.042 

07.606 

-h     1.483 

+ 

1.673 

17.746 

—     0.043 

+ 

0.399 

135.111 

4-     3.058 

+ 

2.030 

34.180 

4-     4.637 

^ 

4.898 

49.028 

-f     4.157 

-f 

3.654 

75.542 

—     2.860 

— 

5.735 

31.968 

+     2.906 

-f 

f.319 

8  073 

+    0.160 

— 

0.090 

242.114 

+  25.917 

4- 

17.124 

440.911 


34.917 


+  12.874 
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Droite 

Timoré,  enregistrement  et  greffe 

Droite  de  mutation 

Passeports 

Droits  sur  le  transport  des  royageurs  et  des  mar- 
chandises en  grande  vitesse  par  chom.  de  fer . 

Droits  sur  les  assor.  contre  rinccndic 

Droits  divers 

Droite  régaliens 

Droits  sur  les  mines 

Monnaie 

Postes 

Télégraphes  et  téléphones 

Monopole  de  vente  des  spiritueux 

DomaÂM  de  CBtat 

Fermages  et  concessions 

Forêts 

Chemins  do  fer  d'Etat 

Usines,  établiss.  techniques  et  magasins  d'Etat 
Produits  des  val.  mobil.    appartenant  à  l'Etat 

et  bénéfices  sur  opérations  de  banque 

Part  de  l'Etal  dans  le  produi  l  des  lignes  concédées 

Aliénation  de  propriété*  domaniales 
Produit  des  aliénations 

Annuités  de  rachat 

Des  ex-serfs  particuliers 

Des  ex-serfs  des  Apanages» 

Des  ex-serCs  de  l'Etat 


Recouvrements  de  déboires  effectut^s 

Annuités  dues  par  des  Cies  de  chem.  de  fer 

Recouvrement  de  prêts  et  d'autres  <léboircs . . . 

Fonds  de  concours  au  Trésor 

Indemnités  de  guerre 

Recette*  diverses 

Diverses  rentrées  accidentelles  on  sans  impor- 
tance  

Total  des  receltes  ordinaires 

Recettes  ertraordinaires 

ToUl  général  des  receltes 2 .  202 .  768 

DÉPENSES 

Ordinaires 1  7i2.872 

Extraordinaires 1*7 .767 

Total  général  des  dépenses 1 .  870 .  639 


48.809 

+ 

3  635 

-t- 

3.787 

24.062 

+ 

1.237 

+ 

0.901 

■ 

■ 

- 

0,62 

16.739 

— 

1.739 

-f 

1.130 

4.110 

— 

0.184 

— 

O.Oii 

13.122 

-f 

2.942 

+ 

0.698 

107.538 

+ 

9.369 

+ 

6.453 

0.339 

+ 

0.054 



i.381 

5.570 

+ 

0.430 

-f 

1.920 

36.218 

-r 

1.596 

+ 

1.787 

21.977 

+ 

0.377 

-f 

1.532 

542.276 

+ 

42.498 

+ 

57.718 

606.380 

+ 

U.095 

-h  60.576 

23.939 

+ 

2.554 

_ 

1.225 

62.555 

-1- 

1.223 

-H 

4.336 

453.354 

+ 

40.615 

+  45.442 

11.400 

— 

2.179 

-- 

2.091 

17.327 

-f 

4.103 

+ 

O.OCO 

2.303 

+ 

1  240 

+ 

0.912 

571.030 

4- 

47  624 

+ 

47.314 

0.655 

+ 

0.123 

- 

0.274 

38.109 

0.528 

0.51.0 

2.639 

— 

0.020 

_ 

0.039 

48.058 

4- 

0.191 

- 

p. 336 

88.800 

- 

0.357 

- 

0.935 

12.275 

+ 

1  100 

+ 

4.061 

32.585 

— 

0.773 

+ 

0  C37 

21.959 

— 

1 .450 

+ 

2.01! 

7.751 

- 

3.U9 

.   - 

7.815 

74.570 

— 

4.515 

— 

0.506 

7.512 

+ 

1.166 

+ 

0,077 

2.032.513 

+ 

13.480 

+  127.109 

170.255 

+  67. 4U 
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Il  ressort  de  ces  chiffres  que,  par  rapport  aux  prévisions,  ont 
fourni  les  plus-values  les  plus  considérables  les  chapitres  sui- 
vants :  monopole  de  vente  des  spiritueux  (47.1  millions  de  r.), 
réseau  de  TEtat  (40.6  mill.  de  r.),  douanesi  (25.9  mill.  de  r.), 
produit  des  valeurs  appartenant  à  l'Etat  (4.2  mill.  de  r.),  tabacs 
(4.2  mill.  de  r.),  droit  de  timbre,  etc.  (3.6  mill.  de  r.),  droits  di- 
vers (2.9  mill.  de  r.),  huiles  minérales  d'éclairage  (2.9  mill. 
de  r.),  les  fermages  et  concessions  (2.6  mill.  de  r.).  Ont  donné 
par  contre  des  moins-values  notables  les  indemnités  de  guerre 
(3.4  mill.  de  r.),  les  sucres  (2.9  mill.  de  r.),  les  usines,  établisse- 
ments techniques  et  magasins  de  l'Etat  (2.2  mill.  de  r.).  Par  com- 
paraison avec  le&  recettes  effectuées  en  1902,  les  chapitres  sui- 
vants ont  donné  des  plus-values  considérables  (plus  d'un  million 
de  roubles)  :  monopole  de  vente  des  spiritueux  et  produit  des 
chapitres  des  boissons  (52.8  mill.  de  r.), réseau  de  TEtat  (45.4  mill. 
de  r.),  douanes  (17,1  mill.  de  r.),  annuités  dues  par  les  compa- 
gnies des  chemins  de  fer  (4.7  mill.  de  r.),  forêts  (4,3  mill.  de  r.), 
timbre,  etc.  (3.8  mill.  de  r.),  tabacs  (3.7  mill.  de  r.),  huilles  miné- 
rales d'éclairage  (2.3  mill.  de  r.),  fonds  de  concours  au  Trésor 
(2  mill.  de  r.),  monnaie  (1.9  mill.  de  r.),  postes  (1.8  mill.  de  r.), 
taxes  sur  le  commerce  et  l'industrie  (1.7  mill.  de  r.),  télégraphes 
et  téléphones  (1.5  mill.  de  r.),  droits  sur  le  transport  (1.2  mill. 
de  r.).  Au  contraire,  ont  fléchi  les  revenus  suivants  :  indemnités 
de  guerre  (7.8  mill.  de  r.),  sucres  (5.7  millions  de  r.),  mines 
(2.4  mill.  de  r.),  usines,  établissements  techniques  et  magasins 
d'Etat  (2  mill.  de  r.),  fermages»  et  concessions  (1,2  mill.  de  r.). 

Les  indenmités  de  guerre  sont  en  diminution  par  suite  de  ce 
fait  qu'en  1902,  la  Bulgarie  a  effectué  un  versement  exceptionnel 
de  3.6  millions  de  roubles  et  que  le  versement  de  3.9  millions  de 
roubles  que  la  Chine  devait  faire  en  décembre  1903  n'a  été  en- 
caissé qu'en  janvier  1904.  La  moins-value  des  sucres  tient  à  ce 
que  les  quantités  prises  en  charge  comme  écoulées  sur  le  marché 
intérieur  ont  été  moindres  qu'en  1902.  L'importante  diminution 
du  produit  des  mines  est  la  conséquence  des  décrets  des  12  mars 
et  24  juin  1901,  abolissant  les  droits  sur  l'or,  platine  et  fonte, 
obtenue  dansi  d'autres  usines  que  colles  dont  l'emplacement  fait 
partie  du  domaine  de  l'Etat. 

Budget  extraordinaire. 
Les  recouvrements  de  1903  ont  atteint  170.255.000  roubles. 
Ce  montant  se  décompose  ainsi  (en  millions  de  roubles)  : 
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Dépôts  perpétuels  à  la  Banque  de  Russie 3.091 

Produit  de  la  réalisation  de  la  rente  4  0/0,  émiso  pour  le 
remboursement  anticipé  de  certains  emprunts 38.454 

Remboursement  de  prêts  effectués  à  des  Compagnies 
de  chemins  de  fer 58.340 

Amortissement  anticipé  de  la  dette  au  Trésor  de  la  sec- 
tion spéciale  de  la  Banque  de  la  Noblesse 68.931 

Reliquats  de  sommes  affectées  à  des  conversions  (1889- 
1898)  1 .207 

Divers   0.232 

On  voit,  par  tout  ce  qui  précède,  que  Texécution  du  budget 
ordinaire  de  1903  présente  les  mêmes  traits  caractéristiques)  que 
celle  des  budgets  précédents  :  les  recettes  étant  évaluées  dans 
les  prévisions  avec  beaucoup  de  modération,  leur  recouvrement 
donne  de  très  grands  excédents.  D*après  les  prévisions,  le  bud- 
get ordinaire  devait  donner  16.6  millions  de  roubles  d'excédents 
des  recettes  s*ir  les  dépenses.  L'exécution  du  budget  ordinaire 
a  donné  un  excédent  de  149.7  millions  de  roubles. 

Le  budget  extraordinaire  devait  donné,  d'après  les  prévisions, 
un  déficit  de  188.7  millions  de  roubles  (191.2  mill.  de  r.  des  dé- 
penses et  2.5  mill.  de  r.  de  recettes)  qui  devait  être  compensé  par 
l'excédent  du  budget  ordinaire  (16.6  mill.  de  r.)  et  par  le  prélè- 
vement de  172.1  mill.  de  r.  sur  les  disponibilités  du  Trésor.  En 
réalité,  les  recettes  extraordinaires  ont  atteint,  comme  nous 
l'avons  vu,  le  total  de  170.3  mil.  de  r.  et  les  dépenses  extraordi- 
naires le  total  de  231.3  mill.  de  r.  (1),  d'où  un  déficit  de  61  mill.  de 
roubles.  L'excédent  du  budget  ordinaire  a  permis  de  couvrir  ce 
déficit  et  a  laissé  encore  un  boni  définitif  de  93.7  millions  de 
roubles. 

«  « 

(1)  Aux  prévisions  les  dépenses  extraordinaires  comprenaient:  166.1 
millions  de  roubles  pour  construction  des  chemins  de  fer;  3.4  millions 
de  roubles  pour  entreprises  auxiliaires  se  rattachant  à  la  construction 
du  Transsibérien;  10  millions  de  roubles  pour  rachat  du  droit  de  pro- 
pination;  9.3  millions  de  roubles  pour  prêts  à  des  compagnies  de  che- 
min de  fër  et  2.4  millions  de  roubles  pour  remboursement  anticipé  des 
obligations  4  1/2  0/0  Moscou-Yaroslavl.  A  ce  total  se  sont  ajoutés 
dans  le  courant  de  l'année,  19  millions  de  roubles  pour  les  besoins  des 
ministères  de  la  Marine  et  de  la  Guerre  en  Extrême-Orient;  6  mil- 
lions de  roubles  pour  le  rachat  des  obligations  4  1/2  0/0  des  consolidés 
intérieurs,  1"  et  2*  emprunts  et  de  l'emprunt  intérieur  1893,  et  pour 
autres  besoins,  16.6  millions  de  roubles.  Par  contre,  le  décret  rendu 
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Les  rapports  que  M.  de  Witte  présentait  à  l'empereur  sur  les 
prévisions  des  budgets  de  l'Empire  offraient  toujours,  en  dehors 
des  données  relatives  au  développement  même  des  recettes  et 
des  dépenses,  une  très  grande  importance. C'était  toujours  un  do- 
cument attendu  avec  le  plus  grand  intérêt  et  reproduit  et  discuté 
dans  toute  la  presse  russe.  Ces  rapports  contenaient  notamment 
les  appréciations  et  les  vues  du  ministre  de«  Finances  sur  les 
événements  économiques  les  plus  saillants  pour  la  vie  du  pays 
et  M.  de  Wille  en  exposant  les  principes  de  sa  politique  écono- 
mique et  financière  ne  dédaignait  jamais  de  relever  et  de  discu- 
ter les  appréciations  de  l'opinion  publique  et  de  la  presse.  Pen- 
dant la  période,  où  M.  de  Wittc  fut  à  la  tête  du  ministère  des 
Finances  russe  il  a  présenté  à  l'empereur  des  rapports  annuels 
sur  les  prévisions  des  budgets  qui,  dans  leur  ensemble,  forment 
un  document  sans  seconds  pour  l'appréciation  de  la  politique 
économique  suivie  en  Russie  depuis  une  dizaine  d'années. 

M.  de  Witte  étant  appelé  à  un  autre  poste  et  le  nouveau  gérant 
du  ministère  des  Finances  n'ayant  pu,  par  suite  d'une  grave  ma- 
ladie, prendre  part  à  la  direction  de  cette  administration,  le  rap- 
port sur  le  budget  de  1904  a  été  élaboré  dans  une  période  inté- 
rimaire et  présente  par  conséquent  un  caractère  autre  que  les 
précédents.  Il  ne  contient  aucun  exposé  de  la  politique  économi- 
que, mais  seulement  à  côté  des  renseignements  sur  le  développe- 
ment des  recettes  et  des  dépenses,  la  caractéristique  de  l'état 
du  marché  russe  en  général  et  de  son  amélioration  pendant  1903, 
ainsi  qu'un  exposé  succinct  des  mesures  prises  en  vue  d'amélio- 


en  1904  sur  la  réduction  des  dépenses  par  suite  de  la  guerre  a  annulé 
dans  le  budget  1903,  5  millions  de  roubles  des  dépenses  ordinaires  et 
11.8  millions  de  roubles  des  dépenses  extraordinaires. 

Voici  quel  a  ét^  le  mouvement  des  disponibilités  du  Trésor  depuis 
les  dix  dernières  années: 

l^'  janvier  millions  de  roubles 

1895   333,4 

1896   273,9 

1897   246,6 

1898   214,7       . 

1899   134,9 

1900   216.7 

1901    106» 

1902   268,4 

1903   257.4 

1904  (provisoire) 312  n 
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rer  la  situation  économique  de  la  population  des  campagnes  et 
de  l'état  des  travaux  de  la  grande  conférence^  instituée  pour 
l'examen  de  la  situation  agricole  de  l'Empire.  Nous  donnons 
dans  les  autres  parties  de  ce  chapitre  des  données  et  des  rensei- 
gnements au  sujet  de  ces  questions  soulevées  dans  le  rapport 
de  M.  Romanoff,  adjoint  du  ministre  des  Finances  qui,  chargé 
par  intérim  de  la  direction  de  ce  ministère,  a  présenté  à  l'Empe- 
reur, le  rapport  sur  les  prévisions  budgétaires. 
Les  évaluations  du  budget  de  1904  s'établissent  ainsi  . 

Roublef 

Recettes. 

Recettes  ordinaires, 1.980.094.493 

Recettes  extraordioaire^ 2.750.000 

1.982.844.493 
Montant  à  prélever  sar  les  disponibilités  du  Trésor. . .         195.792.562 

Totel 2.178.637.055 

Dépenses» 

Dépenses  ordinaires 1.966.458.251 

Dépenses  extraordinaires 212. 178.804 

Total 2.178.637.055 

On  voit,  d'après  ce  tableau,  que  comparativement  aux  prévi- 
sions du  budget  de  1903,  les  dépenses  ordinaires  du  budget  de 
1904  présentent  une  plus-value  de  plus  de  86  millions  de  roubles. 

Malgré  cett«  nouvelle  progression  de  dépenses  qui  est  pourtant 
moins  forte  qu'elle  ne  l'avait  élé  dans  les  budgets  des  deux  exer- 
cices précédents  (119.3  millions  de  roubles  pour  1902  et  104.5  mil- 
lions de  roubles  pour  1903)  les  recettes  ordinaires  portées  au  bud- 
get de  1904  excèdent  de  13.636.242  roubles  les  dépenses  de  môme 
nature. 

Le  budget  russe  est  un  budget  brut  qui  englobe  l'intégralité 
des  revenus  et  des  charges  de  l'Etat  e«t  comme  celui-ci  a  considé- 
rablement étendu  par  des  rachats  et  des  constructions,  le  réseau 
des  chemins  de  fer  lui  appartenant,  qu'il  a  organisé  le  monopole 
de  la  vente  des  alcools  dans  tout  l'Empire,  qu'il  exploite  des  forêts 
et  des  usines,  les  chiffres  grossissent,  mais  ce  serait  une  erreur  de 
considérer  le  total  comme  représentant  la  charge  des  contri- 
buables ;  une  partie  seulement,  le  tiers  environ,  est  fourni  par 
l'impôt  proprement  dit  (environ  659  millions  de  roubles).  Le 
réseau  de  l'Etat,  qui  dépasse  40.000  kilomètres,  donne  des  re- 
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RECETTES 
/.  —  R:ceUeê  ordnaireê. 
Budget  clos  Préritiont  (I) 

de  190i  1901  1903  1902 

MiUiert  de  roubles  Milliers  de  roubles 

133  OSl    Impôts  directs 135.138  132.052       130.494 

428.538    Impôts  indirects 421.157  4(^994       3S7.128 

101.085    Droits  et  taxes 103.581  98.169         91.999 

545.804    Droits  régaliens 589.851  562  285       521 .724 

523.716    Domaine  de  l'Etat 560.954  523.406       508.415 

929    Aliénation    d'immeubles    du 

domaine 536  532             768 

89.741    Annuités  de  rachat 86  164  89.168         86.431 

75.075  Recouvrement  de  débours  ef- 
fectués par  le  Trésor 76.231  79.085         67.530 

7.435    Receltes  diverses 6.481  6.346          6.2?6 

19.712  Reliquat  de  crédits  non  con- 
sommés des  budgets  ordi- 
naires clos — -- — 

1.925.116  1.980.094    l.b97.033    l.a«0.784 

//.  —  Recettes  extraordinaires. 

3.061    Dépôts  perpétuels 2.750  2.500  1.800 

197.051    Produits  des  emprunts  (2)  —  —  — 

2.036    Capitaux  remboursés  et  divers  —  — 

202.148 

10.808    Reliquat  de  budgets  antérieurs  —  — 
—         A  prélever  sur  les  disponibi- 
lités  du  Trésor 195. 79J       172.135        143.967 

2.138.U72    Total  général  des  recettes...    2.178.637    2  071.667    1.946.572 

DÉPENSES 
/.  —  Dépenses  ordinaires, 

290.289    Dette  publique 289.299       290.966       286.460 

3  528    Grands  corps  de  TElat 3.529          3.210           3.081 

28.164  Saint-Synode  et  culte  ortho- 
doxe   2a.3«         28.388         27,954 

17.528    Ministère    de   la   maison    de 

l'Empereur 16.128         15.»')9         15.715 

6.033  Ministère  des  Affaires  étran- 
gères   6.418           5.742           5.867 

343  121    Ministère  de  la  Guerre 360.758       3^.921       322.C39 

100.405    Ministère  de  la  Marine 113.622       115.631         98.319 

331.409    Ministère  des  Finances 372.123       369.410       335.198 

43.4^5    Ministère  de    l'Agriculture  et 

des  Domaines 49.829         49.085         43.243 

93.965    Ministère  de  rintérieu- 114.727         99  717         93.187 

36.770  Ministère  de  l'Instruction  pu- 
blique   43  677         39.215         36.624 

(1)  Dans  le  présent  tableau,  les  prévisions  de  recettes  et  les  cré'lits 
de  1902,  envisagés  à  part,  ne  sont  pas  toujours  entièrement  confor- 
mes aux  chiffres  qui  figurent  dans  le  budget  de  1902.  Il  s  été  tenu 
compte  ici  des  interversions  survenues  pendant  Texamen  des  budgets 
particuliers  des  divers  services. 

(2)  Produit  de  Temprunt  4  0/0  (émis  en  vertu  de  Toukase  du  l*'  mars 
1902),  pour  réaliser  l'indemnité  chinoise,  172.605.139  roubles  et  solde 
du  produit  de  la  réalisation  de  la  rente  consolidée  1901,  24.446.250  rou- 
blei. 
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Budget  clos  PrérisioDi 

de  1002  1904  1903  1902 

MUliera  de  roubles  Milliers  de  roubles 

446.239    Miaistère  des  voies  de  corn- 

muoication 473.275       458.470       435.548 

—  Direction  générale  de  la  marine 

mirchande  et  des  ports....         16.517         —  — 

47.114    Ministère  de  la  Justice 51.083         49.384         47.39Î 

7.640    Contrôle  de  l'Empire 8.994  8.383  7.639 

2.168    Direction  générale  des  haras.  2.117  2.070  2.017 
1.312    En  prévision  du  renchérisse- 
ment des  vivres  et  des  four- 
rages            3.000          3.000  3.000 

—  Dépenses  imprévues  pouvant 

résulter  de  besoins  extraor- 
dinaires (1) 12.000         12.000         12.00) 

1.802.140  1.966.458    1.880.405    1.775.913 

//.  —  Dépenses  extraordinaires. 

—  Remboursement  anticipé  des 

obligatioos  4  1/2  0/0,  Mos- 

cou-Varoslavl ~  2.45S 

12.660    Construction  du  chemin  de  fer 

de  Sibérie 17.151         20.921         12.450 

3.239    Mesures  auxiliaires  se  ratta- 
chant &  ladite  construction.  4.412  3. 418  3.338 
139.913    Construction    d'autres    voies 

ferrées 125.636        145.195       149.870 

—  Prêts  de  capitaux  à  des  Com- 

pagnies ae  chemins  de  fer 
contre   dépôt   d'obligations 

garanties  par  l'Etat 62.930  9.270         — 

500  Indemnité!  à  des  particuliers 
et  à  des  établissements  pu- 
blics pour  les  dédommager 
de  la  perte  du  «  privilège  de 
propinaUon» 2.000         lO.COO  5.000 

9.934    Dépenses  provoquées  par  les 

événements  de  Chine —  ~ 

397    Dépenses  du  chef  de  rembour- 
sement d'emprunts,  etc... .  —  — 
107    Dépenses  du  chef  de  la  réali- 
sation de  la  rente  consoli- 
dée 4  0/0 —  — 

172.334    Indemnités  sur  le  produit  de 
l'emprunt    caçitalisaot    les 

annuités  chinoises 

18 . 6!K)    Débours  néces9ités  par  la  mau- 
vaise récolte 

2  500    Indemnités  aux  actionnaires 

du  sud-ouest 

331  Indemnités  aux  propriétaires 
des  provinces  de  Poltawa  et 
Kbarkov,  à  cause  des  dé- 
sordres survenus  dans  ces 

provioces 

365.036    Total  de^t  dépenses  extraordi- 

naires 212.119       191. ?6g       170.658 

2  167.176    ToUl  général  des  dépenses  ..     2.178.637    2  071.667    1  946.572 

(1)  Les  dépensée  effectués  au  compte  du  fonds  de  12  millions  sont 
comprises  parmi  celles  des  ministères  et  services  correspondants. 
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celtes  de  447  millions  de'  roubles  ;  le  monopole  de  i'alcool 
figure  pour  525  millions  de  recettes  brutes,  les  forêts,  usines, 
mines,  fermages,  concessions,  le  bénéfice  de  la  Banque  de  Rus- 
sie, les  postes,  télégraphes  et  téléphones  pour  178  millions,  soit 
1J50  millions  ;  on  voit  que  plus  de  la  moitié  du  gros  chiffre  de 
2  milliards  178  millions  de  roubles,  auquel  s'élève  le  budget  russe 
en  1904,  n'a  pas  un  rapport  direct  avec  la  taxation. 

Cette  extension  des  attributions  de  l'Etat  en  dehors  du  domame 
purement  fiscal  rend  incontestablement  l'organisme  financier 
plus  dépendant  de  la  condition  générale  des  affaires  commer- 
ciales, industrielles  et  agricoles.  Il  est  donc  de  la  plus  haute  im- 
portance de  se  rendre  compte  de  cette  condition  économique 
du  pays  qui  constitue  en  quelque  sorte  le  milieu  dans  lequel 
s'exécute  le  budget.  Nous  verrons,  dans  ce  chapitre,  en  exami- 
nant les  différents  côtés  du  développement  économique  du  pays, 
que  partout  on  constate,  en  1903,  des  indices  d'une  amélioration 
du  marché.  Quelles  que  soient  les  influences  funestes  de  la 
guerre  d'Extrême-Orient  sur  la  condition  de»  marchés  dans  le 
monde  entier  et  en  particulier  en  Europe,  il  est  indiscutable  que 
la  liquidation  en  sera  sensiblement  facilitée  par  ce  fait  que  Tannée 

1903  a  été  une  année  de  fin  de  la  crise  et  de  reprise  des  affaires. 
Les  recettes  ordinaires  présentent,  en  1904,  comparativement 

aux  prévisions  du  budget  de  1903,  une  plus-value  de  83.061.815 
roubles. 
Les  principaux  éléments  de  la  plus-value  globale  prévue  pour 

1904  sont  fournis  par  l'exploitation  du  Réseau  de  l'Etat,  par  le 
Monopole  des  spiritueux  et  par  les  Douanes,  A  elles  seules,  ces 
trois  catégories  de  recettes  accusent  une  augmentation  d'ensem- 
ble 72.5  millions  de  roubles.  Pour  le  réseau  de  l'Etat,  la  majo- 
ration est  de  34.7  millions  de  roubles  :  elle  est  basée  sur  les  ré- 
sultats constatés  do  l'exploitation  pendant  les  derniers  temps  et 
sur  la  progression  continue  du  trafic.  Pour  le  monopole  des  spi- 
ritueux, les  évaluations  sont  relevées  de  25.5  millions  de  roubles, 
total  qui  se  décompose  ainsi  :  6.5  millions  de  roubles  de  recettes 
nouvelles  provenant  de  ce  que,  à  dater  du  P'  juillet  1904,  le 
monopole  fonctionnera  dans  les  provinces  d'irkoutsk  ei  d'Iénisséi 
et  dans  les  territoires  de  Yakoutsk  et  du  Transbalkal  et  19  mil- 
lions de  roubles  de  plus-value  (calculée  sur  la  consommation  pro- 
bable du  reste  de  l'Empire.  A  cette  plus-value  correspond  d'ail- 
leurs, au  budget  des  dépenses,  une  différence  en  plus  de  2.7  mil- 
lions de  roubles.  Les  recettes  des  douanes  sont  l'objet  d'un  relè- 
vement de  12.3  millions  r.,  vu  les  progrès  actuels  de  ce  revenu 
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comme  conséquence  de  Timporlalion  croissante  de  certaines  mar- 
chandises :  le  coton,  la  laine  brute,  le  thé  et  les  fruits  principale- 
ment. Les  autres  plus-values  sont  également  en  harmonie  avec 
les  recouvrements  effectués  ;  elles  sont  de  3.8  millions  de  roubles 
sur  les  Postes,  de  2  millions  de  roubles  sur  les  Huiles  minérales 
d'éclairage,  de  2  millions  de  roubles  sur  les  Droits  de  timbre,  de 
greffe  et  d'enregistrement,  de  1.8  million  de  roubles  sur  les  Va- 
leurs mobilières  appartenant  à  TEtat  et  opérations  de  banque, 
de  1.7  million  de  roubles  sur  les  Fermages  spéciaux  (domaine 
agricole)  et  concessions  de  droits  d'exploitation,  de  1.5  million 
de  roubles  sur  le  Transport  des  voyageurs  et  des  marchandises 
par  chemin  de  fer  en  grande  vitesse,  de  1.4  million  de  roubles 
sur  la  Taxation  du  commerce  et  de  Tinduslrie,  de  l.'i  million  de 
roubles  sur  les  Tabacs,  etc. 

D'autre  part,  plusieurs  recettes  sont  évaluées  à  un  chiffre  infé- 
rieur à  celui  des  prévisions  de  1903.  Pour  les  Annuités  de  rachat, 
la  différence  en  moins  est  de  3  millions  de  roubles  ;  pour  les 
Recouvrements  de  prêts  elle  est  de  2.7  millions  de  roubles  —  la 
section  spéciale  de  la  Banque  de  la  Noblesse  (ex-Société  de  cré- 
dit foncier  mutuel)  ayant  remboursé  en  Bloc  au  Trésor  une  partie 
des  capitaux  qu'elle  lui  devait.  Les  autres  différences  en  moins 
portent  :  sur  les  recettes  de  la  Monnaie  (1 .7  million  de  roubles) — 
les  commandes  de  billon,  d'argent  et  de  cuivre  devant  diminuer 
d'importance,  sur  les  Boissons  (1.6  miUion  de  roubles)  par  suite 
de  la  cessation  du  fonctionnement  de  l'accise  dans  les  parties 
susmentionnées  de  la  Sibérie-Orientale,  sur  le  produit  des  Usines 
et  ateliers  de  l'Etat  (1.1  million  de  roubles)  et  sur  quelques  autres 
branches  de  revenu. 

Les  dépenses  inscrites  au  budget  ordinaire  de  1904  présentent, 
par  rapport  au  total  correspondant  de  1903,  une  différence  en 
plus  de  86  millions  de  roubles,  soit  un  chiffre  approximative- 
ment égal  à  celui  des  plus-values  dont  il  est  fait  état  aux  recettes 
ordinaires  (83  millions  de  roubles). 

Sur  cet  ensemble  de  86  millions  de  roubles  auquel  se  montent 
les  relèvements  par  rapport  au  budget  de  1903,  des  crédits  ins- 
crits à  celui  de  1904,  le  ministère  de  la  Guerre  absorbe  30.8  mil- 
lions de  roubles.  Cette  dernière  augmentation  tient  à  ce  que  l'an- 
née 1904  ouvre  une  nouvelle  période  quinquennale  pour  laquelle 
on  a  fixé  à  un  chiffre  plus  élevé  le  budget  normal  du  ministère 
de  la  Guerre.  Pour  ce  qui  est  des  services  civils,  le  principal  re- 
lèvement de  crédits,  21.6  millions  de  roubles,  figure  au  budget 
du  ministère  des  Voies  de  communication  :  il  est  affecté  en  ma- 
jeure partie  à  l'exploitation  du  réseau  de  l'Etat  et  à  l'augmen- 
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talion  de  son  matériel  roulant.  Cet  accroissement  de  dépenses 
est  motivé  par  Factivité  croissante  du  trafic  des  voies  ferrées  et 
a  pour  corollaire  une  augmentation,  bien  plus  considérable,  du 
produit  brut  du  réseau  de  l'Etat  (34  millions  de  roubles).  Les 
crédits  du  ministère  de  l'Intérieur  sont  relevés  de  15  millions 
de  roubles,  y  compris  1.8  million  çle  roubles  pour  les  besoins 
des  postes  et  télégraphes  ;  la  plus  grosse  part  des  13.2  millions 
de  roubles  restants,  soit  8  millions  de  roubles,  doit  être  employée 
en  prêts  et  subventions  à  des  provinces  pour  construire  des 
routes  d'intérêt  local  ;  1.4  million  de  roubles  a  pour  objet 
la  réorganisation  de  la  police,  0.8  million  de  roubles  — 
l'augmentation  du  nombre  des  fonctionnaires  (chefs  de  canton) 
sous  l'autorité  desquels  sont  placé  les  paysans,  etc.  A  la  direction 
générale  de  la  marine  marchande  et  des  ports,  service  (nouveau 
en  tant  qu'administration  distincte)  dont  le  budget  s'est  constitué 
sur  des  crédits  qui  figuraient  partie  aux  Finances,  partie  aux 
Voies  de  communication,  les  allocations  sont  relevées  de  6.3  mil- 
lions de  roubles.  Ces  ressources  nouvelles  sont  destinées  princi- 
palement à  créer  des  ports,  à  augmenter  la  puissance  ou  à  amé- 
liorer l'état  des  ports  existants,  à  accroître  le  nombre  des  dra- 
gues, à  subventionner  dans  une  plus  large  mesure  les  entreprises 
de  navigation,  à  délivrer  des  prêts  pour  encourager  et  dévelop- 
per la  construction  des  navires  et  la  navigation.  Le  budget  du 
ministère  des  Finances  présente,  tout  compte  fait,  des  différences 
en  plus  et  en  moins,  une  augmentation  de  6.8  millions  de  roubles. 
Les  plus  notables  relèvements  de  crédits  ont  trait  :  au  monopole 
des  spiritueux  —  2.7  millions  de  r.,  y  compris  les  dépenses  d'or- 
ganisation et  de  premier  établissement,  et  aux  avances  à  des 
Compagnies  de  chemins  de  fer  au  titre  de  la  garantie  d'intérêt  — 
3.8  millions  de  roubles,  etc.,  etc  ;  en  outre,  des  crédits  nou- 
veaux entrent  dans  ce  budget,  savoir  :  3  millions  de  roubles  pour 
indemniser  les  provinces  des  moins-values  que  peut  leur  causer 
l'abolition  de  la  responsabilité  solidaire,  en  matière  d'impôt,  des 
paysans  d'une  même  commune,  et  2  millions  de  roubles  pour 
effectuer  des  prêts  aux  banques  populaires  conformément  au 
décret  rendu  le  4  juillet  1903  sur  les  conclusions  de  la  Confé- 
rence spéciale  chargée  d'éludier  les  besoins  de  l'industrie  agri- 
cole. Ont  été  par  conire  réduits  les  crédits  inscrits  au  budget  des 
Finances  du  chef  des  dépenses  de  matières  (argent  et  cuivre)  de 
l'Hôtel  des  Monnaies  —  2.3  millions  de  roubles,  et  des  bonifica- 
tions à  faire  à  la  Banque  des  Paysans  —  0.9  million  de  roubles, 
ainsi  que  diverses  allocations  ayant  i)our  objet  des  travaux  de 
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construction  ou  des  dépenses  non  permanentes.  Le  budget  du 
ministère  de  l'instruction  publique  bénéficie  d'une  augmentation 
de  crédits  globale  de  4.4  millions  de  roubles,  dont  2  1/2  millions 
de  roubles  environ  affectés  aux  établissements  d'instruction,  aux 
écoles  primaires  plus  spécialement,  et  1.7  million  de  roubles  des- 
tiné à  relever  les  appointements  du  personnel  enseignant.  Ont 
également  progressé  les  crédits  du  ministère  de  la  Justice  (de 
1.7  million  de  roubles,  dont  la  moitié  environ  est  absorbée  par 
le  service  pénitentiaire),  ceux  du  ministère  de  l'Agriculture  et 
des  domaines  (de  0.8  million  de  roubles),  ceux  des  affaires  étran- 
gères (de  0.7  million  de  roubles)  et  ceux  du  Saint-Synode  (de  0.9 
million  de  roubles,  dont  un  demi-million  devant  servir  à  amélio- 
rer la  situation  matérielle  du  clergé  orthodoxe).  Avec  cet  appoint 
et  les  relèvements  successifs  d'allocations  affectés  à  ce  même 
objet  dans  les  budgets  des  exercices  précédents,  les  dépenses  de 
l'Etat  pour  l'entretien  du  clergé  séculier  atteindront  en  1904  un 
total  de  11.7  millions  de  roubles. 

Nous  avons  indiqué  que  la  progression  des  crédits  ordinaires 
ouverts  dans  le  budget  de  1904  est  sensiblement  moins  forte  que 
celle  des  deux  budgets  précédents,  mais  que  les  crédits  ouverts 
pour  1904  dépasse  pourtant  les  dépenses  ordinaires  de  1900  de 
plus  de  8Ô  millions  de  roubles. 

Quant  aux  dépenses  extraordinaires,  elles  ont  atteint  le  chiffre 
de  212  millions  de  roubles,  excédant  les  allocations  de  môme  na- 
ture inscrites  aux  budgets  précédents,  celles-ci  ayant  été  pour  la 
moyenne  annuelle  de  la  dernière  période  quinquennale  de  159.2 
millicms  de  roubles  et  n'ayant  jamais  dépassé  un  maximum  de 
192.9  millions  de  roubles  (1900). 

La  majeure  partie  des  dépenses  extraordinaires  inscrites  au 
budget  de  1904  est  affectée  à  des  constructions  de  voies  ferrées  et 
plus  spécialement  à  des  lignes  déjà  commencées,  savoir  :  sec- 
tion contournant  le  lac  Baîkal  et  autres  travaux  sur  le  Transsi- 
bérien —  17.1  millions  de  roubles,  ligne  de  Bologoé  à  Siedlce  — 
32  millions  de  roubles,  Orenbourg  à  Taschkent  —  31  millions  de 
rouble,  St-Pétersbourg  à  Vialka  —  18  millions  de  roubles,  St^Pé- 
tersbourg  à  Petrozavodsk  —  4.5  millions  de  roubles,  chemin  de 
fer  de  ceinture  de  Moscou  —  15  millions  de  roubles,  seconde  li- 
gne Catherine  —  7  millions  de  roubles,  autres  lignes  —  6.1  mil- 
lions de  roubles.  D'autre  part,  il  est  alloué  :  11.5  millions  de  rou- 
bles pour  commencer  la  construction  de  lignes  situées  pour  la 
plupart  dans  la  Russie  d'Europe  (Kourgane  à  Perm,  Kherson  à 
Nicolaîew,  Grodno  à  Zelviany,  Novokamèneka  à  Lomja)  ;  0.5 
R.  40 
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million  de  roubles  à  des  études  de  tracé  ;  4.4  millions  de  roubles  à 
des  mesures  auxiliaires  se  rattachant  à  la  construction  du  Trans- 
sibérien. En  outre,  un  crédit  de  63  millions  de  roubles  est  affecté 
à  des  prêts  de  capitaux  à  délivrer  à  des  Compagnies  pour  cons- 
truire leurs  lignes,  et  2  millions  de  roubles  seront  employés  à 
indemniser  des  particuliers  et  des  personnes  morales  que  l'ins- 
titution du  monopole  des  spiritueux  a  dépossédées  du  privilège 
de  propination  (1). 

En  indiquant  la  progression  exceptionnelle  des  dépenses 
extraordinaires,  M.  Romanoff  annonce  en  même  temps  le  dessein 
de  l'arrêter  à  l'avenir.  Le  montant  relativement  faible,  dit  le 
gérant  du  ministère  des  Finances,  des  crédits  ouverts  pour  entre- 
prendre de  nouvelles  .lignes  donne  lieu  de  compter  que,  dans  un 
avenir  très  prochain,  les  dépenses  du  budget  extraordinaire, 
loin  de  continuer  à  augmenter,  verront  —  suivant  les  instructions 
de  Votre  Majesté  Impériale  —  leur  importance  diminuer.  Cette 
diminution  sera  d'accord  avec  une  saine  politique  budgétaire, 
car,  étant  données  la  progression  rapide  des  dépenses  ordinaires 
et  la  difficulté  de  s'attendre  à  des  plus-values  aussi  considérables 
que  celles  dont  les  bonnes  récoltes  des  deux  dernières  années  ont 
fait  bénéficier  les  deux  exercices  1902  et  1903,  il  n'y  a  pas  lieu 
d'espérer  que  les  disponibilités  du  Trésor  puissent  se  maintenir 
à  un  chiffre  de  plusieurs  centaines  de  millions  de  roubles,  et,  à 
moins  "S'être  motivé  par  des  besoins  impérieux,  il  s'entend  que 
tout  recours  au  crédit  doit  être  évité. 

Il  est  pourvu  à  une  partie  des  dépenses  extraordinaires  sur  des 
recettes  extraordinaires  (2.750.000  roubles  de  dépôts  perpétuels 
à  la  Banque  de  Russie)  et  sur  l'excédent  du  budget  ordinaire 
(13.636.242  roubles).  Le  reste,  195.792.562  roubles,  est  imputé 
sur  les  disponibilités  du  Trésor. 

Si  considérable  que  soit  ce  dernier  chiffre,  la  possibilité  de 
pourvoir  aux  dépenses  extraordinaires  de  1904,  sans  recourir  à 
d'autres  ressources  que  les  disponibilités  du  Trésor,  ne  saurait 


(1)  Le  privilège  dit  de  propination  (en  grec  et  en  latin^  le  verbe  dont 
ce  mot  est  tiré  veut  dire  boire  à  la  santé  de  quelqu'un)  consistait  dans 
le  droit  exclusif  de  fabriquer  et  de  vendre  des  sipritueux  sur  tel  ou  tel 
point.  Le  fonctionnement  du  monopole  de  FËtat  étant  incompatible 
avec  Texercice  de  ce  privilège,  les  ayants-droit  ont  dû  y  renoncer  en 
échange  de  très  fortes  ind^nnités  (34  millions  r.  de  1897  à  1902  inclu- 
sivement). Dans  Tancien  langage,  en  France  et  en  Angleterre,  le  mot 
propine  avait  le  sens  de  pourboire  (cadeau,  don  gracieux). 
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fournir  matière  au  moindre  doute.  Les  données  suivantes  le  dé- 
montrent. 

D'après  le  compte  rendu  du  contrôle  de  l'Empire  sur  l'exécu- 
tion du  budget  de  10Q2,  le  total  de  ces  disponibilités  était,  au 
!•'  janvier  1903,  de  257,4  millicwis  de  roubles.  A  ce  total,  il  sera 
venu  s'ajouter  en  1903  :  1)  121,5  millions  de  roubles  de  plus-va- 
lues, pour  les  dix  premiers  mois,  du  budget  ordinaire  de  1903 
et  2)  les  recettes  extraordinaires  ci-après  :  a)  35.5  millions  de 
roubles,  produit  de  la  réalisation  de  la  Rente  Russe  4  0/0  émise  en 
1903  pour  racheter  les  obligations  4  1/2  0/0  du  chemin  de  fer  de 
Moscou  à  Yaroslaw,  les  obligations  consolidées  4  1/2  0/0  de 
1890  et  1892,  l'Emprunt  4  1/2  0/0  de  1893,  etc.;  b)  3.1  millions 
de  roubles,  produit  de  la  réalisation  du  solde  de  la  Rente  Russe 
4  0/0  émise  pour  être  délivrée  en  échange  des  obligations  du  che- 
min de  fer  d'Ivangorod  à  Dombrova  ;  c)  68.9  millions  de  roubles 
remboursés  en  bloc  au  Trésor  par  la  section  spéciale  de  la  Ban- 
que de  la'  Noblesse  (ex-Société  de  crédit  foncier  mutuel)  et 
d)  58.3  millions  de  roubles  de  capitaux  remboursés  par  des  Com- 
pagnies de  chemins  de  fer.  Doivent,  par  contre,  être  déduites  du 
total  ainsi  obtenu  des  disponibilités  les  sommes  ci-après  :  172,1 
millions  de  roubles  de  dépenses  prévues  au  budget  extraordi- 
naire de  1903  et  imputées  sur  lesdites  disponibilités  et  60  mil- 
lions de  roubles  de  dépenses  non  prévues  au  budget  de  1903, 
savoir  :  service  d'intérêt  de  la  Rente  Russe  4  0/0  émise  en  1903  ; 
rachat  des  Obligations  consolidées  4  1/2  0/0  de  1890-1892  et  de 
l'Emprunt  intérieur  4  1/2  0/0  de  1893  ;  prêts  d'aliments  et  de 
semences  distribués  dans  quelques  régions  ;  dépenses  extraor- 
dinaires des  ministères  de  la  Guerre  et  de  la  Marine  en  Extrême- 
Orient,  etc.  Ainsi,  ne  fît-on  entrer  en  compte  ni  les  plus-values, 
par  rapport  aux  prévisions  budgétaires,  que  donneront  très  pro- 
bablement les  deux  derniers  mois  de  1903,  ni  les  crédits  non 
consommés  de  1903  et  des  exercices  précédents,  les  disponibilités 
du  Trésor,  au  début  de  1904,  ne  sauraient  être  inférieures  à  312 
millions  de  roubles.  Etant  données  ces  ressources,  il  sera  facile 
de  pourvoir  aux  195.8  millions  de  roubles  de  dépenses  extraor- 
dinaires qui  n'ont  pas  de  contre-partie  dans  les  recettes  prévues 
pour  1904  (1). 


(1;  Nous  croyons  intéressant  de  reproduire  ici  le  passage  du  rapport 
du  ministre  des  Finances  sur  le  budget  de  1901  concernant  les  dispo^. 
nibililésdu  Trésor: 

Cl  Absolument  clair  et  intelligible  lorsqu'il  s'agit  des  aflPaires  d'un 
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♦ 

En  donnant  au  commencement  de  ce  chapitre  la  caractéristi- 
que de  sbudgets  russes,  nous  avons  indiqué  pourquoi  ils  présen- 
tcttit  en  cas  de  besoins^  urgonts  cortaim^s  facilités  en  ce  ipi 
concerne  la  réduction  des  dépenses  :  une  partie  importante  des 
crédits  est  consacrée  dans  les  budgets  à  des  besoins  qui  peuvent 
être  ajournés  (notamment  les  dépenses  pour  l'outillage  natio- 
nal). Le  budget  de  1904,  dont  les  prévisions  ont  été  élaborées 
en  temps  de  paix,  a  pu  par  conséquent  être  facilement  réduit  au 


particulier  ou  d'une  société,  le  terme  de  disponibilités  ou  ressourcfs 
disponibles  ne  laisse  pas  de  fournir  matière  à  des  malentendus  lors- 
qu'il est  appliqué  aux  finances  de  TËtat.  Soit  faute  de  connaître  suf- 
fisamment le  sujet,  soit  obéissance  à  certains  partis  pris,  on  pose  par- 
fois cette  question  :  Que  peuvent  bien  être  ces  inépuisables  ressources 
qui,  pendant  toute  une  série  d'années,  alimentent  des  besoins  immen- 
ses et  n'en  continuent  pas  moins  de  rester  disponibles?  Pour  répondre 
à  cette  question,  je  crois  nécessaire  d'entrer  dans  quelques  détails  et 
d'expliquer  les  procédés  à  l'aide  desquels  notre  comptabilité  publique 
établit  le  chiffre  des  disponibilités.  Sont  des  ressources  immédiates, 
du  comptant,  pour  un  Etat  comme  pour  un  particulier  ou  une  collec- 
tivité quelconque,  toutes  les  sommes  qui,  à  un  moment  donné,  se  trou- 
vent dans  ses  caisses  ou  au  crédit  de  son  compte  courant,  toutes  ses 
créances  vérifiées  dont  la  rentrée  est  certaine.  Mais,  le  plus  souvent, 
ces  ressources  ne  sont  pas  disponibles  dans  leur  intégralité,  tout  Etat, 
tout  particulier,  toute  société  pouvant  avoir  des  engagements  à  rem- 
plir, par  exemple,  des  appointements  ou  des  salaires  à  payer,  dés  achats 
ou  dos  commandes  à  acquitter,  des  remboursements  ^  opérer  du  chef 
de  sommes  encaissées  pour  des  tiers,  etc.,  etc.  Si  les  engagements  à 
brève  échéance  et  les  dépenses  à  fair  présentent  un  total  supérieur 
ou  égal  à  celui  des  ressources  immédiates,  si  le  passif  exigible  est  plus 
fort  que  l'actif  réalisable,  il  est  de  toute  évidence  que  les  disponibi- 
lités font  absolument  défaut.  Les  sommes  qu'on  a  sous  la  main  ou  à 
sa  portée  dépassent -elles  au  contraire  les  paiements  que  Ton  a  à  effec- 
tuer, la  différence  constitue  pour  l'intéressé  un  ensemble  de  ressources 
dont  il  a  le  libre  emploi.  Dans  la  terminologie  budgétaire  de  la  Rus- 
sie, cet  excédent  net  et  liquide  porte  le  nom  de  disponibilités. 

«  Pour  bien  diriger  ses  affaires,  il  est  de  la  plus  haute  importance 
d'établir  avec  toute  l'exactitude  possible  le  compte  de  ses  disponibilités. 
Et,  dans  la  pratique,  c'est  là  un  calcul  très  fréquent  en  matière  d'éco- 
nomie privée  comme  de  finances  publiques. 

«  Voici  d'ordinaire  comment  se  fait  le  calcul.  Après  avoir  opéré  par 
la  méthode  directe,  c'est-à-dire  après  avoir  additionné  les  fonds  en 
caisse,  les  soldes  créditeurs  des  comptes  courants  et  les  créances  li- 
quides, et  déduit  du  total  le  montant  des  exigibilités,  on  vérifie  le 
résultat  au  moyen  de  la  comptabilité  en  prenant  pour  point  de  départ 
le  chiffre  de  disponibilités  constaté  au  précédent  inventaire  :  on  ajoute 
à  ce  chiffre  ou  on  en  retranche,  selon  qu'il  convient,  la  différence  en- 
tre les  sommes  portées  en  recette  depuis  ledit  inventaire  et  le  total 
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moment  où,  les  événements  en  Exlrôme-Orient  ont  nécessité 
Taugmentalion  des  ressources  pour  les  besoins  de  Tannée  et  de 
la  marine. 

On  pourrait  appréhender  que  la  diminution  de  crédits  alloués 
à  l'augmenlalion  et  au  développement  de  Toutillage  national  put 
léser  les  intérêts  de  la  population,  en  diminuant  ses  gains  et  ses 
salaires,  et  en  constituant  un  nouvel  élément  de  gêne.  Mais  il 
faut  avoir  en  vue  que  la  guerre  es*  menée  par  la  Russie  dans  ses 


des  dépenses  tant  payées  que  restant  à  imputer  sur  les  recettes;  les 
ressources  disponibles  ont  de  toute  évidence  augmenté  si  les  recettes 
excèdent  les  dépenses  et  diminué  si  le  contraire  a  lieu.  Si  la  comptabi- 
lité est  en  règle,  le  total  auquel  on  arrive  par  ce  second  moyen  doit 
concorder  exactement  avec  celui  qu'on  a  établi  par  la  méthode  directe. 

«  Ce  sont  ces  procédés,  très  simples  et  d'usage  courant,  qui  servent 
à  calculer  le  chiffre  des  disponibilités  du  Trésor. 

«  Les  relevés  de  caisse  du  ministère  des  Finances  et  les  comptes 
rendus  du  Ck)ntrôle  contiennent  chaque  année  un  état  spécial  des 
sommes  se  trouvant  au  l»'  janvier  dans  les  caisses  du  ninistère  des 
Finances:  au  total  de  ces  sommes  viennent  s'ajouter  celui  des  fonds 
en  route,  c'est-à-dire  des  espèces  ou  billets  dirigés  d'une  caisse  sur 
une  autre  et  non  encore  parvenus  à  destination,  et  celui,  relativement 
sans  importance,  des  montants  à  recouvrer  sur  des  caisses  de  retraites 
et  autres  établissements  publics  du  chef  de  débours  effectués  pour 
leur  compte.  Du  total  général  ainsi  obtenu,  le  Contrôle,  dans  ses 
comptes  rendus,  déduit  le  montant  des  crédits  non  consommés,  c'est-à- 
dire  de  toutes  les  dépenses  budgétaires  axUorisées  mais  non  encore 
payées  ni  même,  dans  certains  cas,  effectués,  et  qui,  par  suite,  peu- 
vent nécessiter  des  débours  ultérieurs.  Le  solde  obtenu  après  qu'on 
a  défalqué  du  total  de  l'encaisse  celui  des  restes  à  payer  constitue  des 
ressources  réellement  disponibles,  c'est-à-dire  libres  de  quelque  enga- 
gement que  ce  soit.  En  outre,  dans  chacun  de  ses  comptes  rendus,  le 
Contrôle  refait  le  calcul  des  disponibilités  de  la  manière  ci-après.  Au 
chiffre  constaté  au  l*'  janvier  de  l'année  dont  il  rend  compte  il  ajoute 
l'excédent  global  des  recettes  budgétaires  de  toute  nature  sur  la  tota- 
lité des  dépenses  (y  compris  les  restes  à  payer),  ou  bien,  'inversement, 
si  l'exécution  des  budgets  se  solde  en  déficit,  il  déduit  le  déficit  du 
montant  antérieur  des  disponibilités.  La  concordance  des  résultats 
obtenus  par  les  deux  procédés  fournit  la  preuve  de  leur  rigoureuse 
exactitude.  Il  s'entend  que,  suivant  que  les  déepnses  ou  les  recettes 
l'ont  emporté,  le  chiffre  des  disponibilités  diminue  ou  progresse.  Ainsi, 
au  l""  janvier  1892,  ce  chiffre  était  tombé  à  25  millions  de  roubles 
pour  remonter  trois  ans  après  à  333  millions  de  roubles  et  redescendre, 
au  1^  janvier  1899,  à  135  millions  de  roubles.  Malgré  ces  oscillations, 
les  disponibilités  du  Trésor  n'ont  jamais  cessé,  pendant  une  assez  lon- 
gue série  d'années,  de  présenter  un  total  suffisant  pour  faire  face  aux 
dépenses  extraordinaires  qui  ne  pouvaient  être  imputées  sur  l'excédent 
du  budget  ordinaire.  » 
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territoires,  que  les  dépenses  qu'elle  provoque,  sont  faites  pour 
la  majeure  partie  dans  le  pays  même  et  que  les  gains  que  don- 
neront à  la  population  la  mobilisation  et  le  mouvement  des  trou- 
pes, compenseront  et  au  delà  les  pertes  causées  par  la  diminu- 
lion  des  crédits  du  budget  extraordinaire. 

Les  prévisions  du  budget  russe  pour  1904  ont  été  établie  en 
temps  de  paix;  la  guerre  ayant  éclaté,  il  a  fallu  y  apporter  des 
changements  en  réduisant  les  dépenses  et  en  créant  des  disponi- 
bilités pour  les  besoins  militaires.  L'allocation  des  crédits  pour 
les  besoins  de  la  guerre,  primitivement  ouverts  pour  subvenir  à 
certains  besoins  qui  se  présentent  en  temps  normal  de  paix, 
n'est  pas  un  fait  exceptionnel.  Les  mômes  changements  ont  été 
apportés  au  budget  pendant  la  guerre  de  1812,  pendant  la  guerre 
(le  Crimée  (1854-55)  et  même  pendant  les  troubles  récents  en 
Chine  (1900). 

Les  dépenses  ordinaires  de  1904  n'ont  été  diminuées  au  total 
que  60  millions  de  roubles  ou  de  3  0/0  et  elles  restent  supé- 
rieures de  26  millions  de  roubles  par  comparaison  aux  crédits 
ouverts  dans  le  budget  de  1903.  Les  dépenses  extraordinaires  de 
1904  ont  été  réduites  de  55.5  mill.  de  r.,  soit  de  26  0/0.  Les 
dépenses,  ordinaires  et  extraordinaires  réunies  ont  été  diminuées 
de  5.3  0/0.  En  tout,  les  réductions  apportées  aussi  bien  aux  pré- 
visions des  dépenses  du  budget  de  1904  qu'aux  crédits  ouverts 
dansi  les  budgets  précédents,  se  montent  à  134.377.106  roubles. 
Nous  donnons  ci-dessous  le  tableau  des  réductions  des  crédits 
des  différents  ministères  : 

Budget  de  1904. 

DÉPEHSn  ORDOIAIRn  RooblM 

Saiol  Synode 264.500 

Ministère  des  Affaires  étrangères 465.495 

—  delaMarine 1.152.704 

—  des  Finances 15.240.457 

—  de  TAgriculture  et  des  Domaines 3.114.801 

—  de  rinlérieur 9  847.894 

—  de  l'Instruction  publique 1 .  107  706 

—  des  Voies  de  communication 24  603.704 

—  delaJustice ?0.000 

AdministraUoD  générale  de  la  marine  marchande.. .  3.903.388 

—  des  haras 250.000 

Total 60.030.649 
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DÉPIHSBS  IXTRAORDINAIRIS 

Ministère  des  Finances  (indemnités  de  propination 

et  avances  aux  soc.  des  voies  de  commuoication) .  6.500.000 

Ministère  des  voies  de  commnnication 47.350.000 

Entreprises  auxiliaires  connexçs  à  la  construction 

du  Transsibérien 1 .  617 .  687 

Total..... 55.4^.687 

Total  pour  les  dépenses  ordinaires  et  extraordin. . .        115.498.336 

Budgets  antérieurs. 

Dépenses  ordinaires 6.678.770 

—       extraordinaires 12.800.000 

Total 18.878.T70 

Totalgénéral 13l.3n.l06 

Nous  donnons,  d'autre  part,  le  tableau  des  réductions  envisa- 
gées au  point  de  vue  des  besoins  auxquels  les  crédits  étaient 
destinés  : 

Millions  de  roubles 

Construction  de  chemins  de  fer 54,9 

Renforcement  et  amélioration  des  chemins  de  fer  et  aug- 
mentation de  leurs  capitaux 18,2 

Acquisition  de  wagons  de  voyageurs  et  d'accessoires  de 

chemins  de  fer 1,9 

Goustruction   et  entretien  des  routes  et  des  voies  navi- 
gables pt  avancer  consenties  dans  le  même  but 18,8 

Aménagement  et  développement  des  ports  de  commerce.  3,9 

Certdins  travaux  4  Vladivostock  et  Port- Arthur 4,3 

Avances  et  subsides 9 

Dépenses  pour  le  monopole  de  la  vente  des  spiritueux. ..  14,4 

Construction  et  acquisitions  d'immeubles 8,6 

Autres  dépenses ^ 5 


Il  s'est  produit  dans  le  domaine  des  financesi  publiques  russes 
dans  le  courant  de  Tannée  1903  un  fait  très»  important  :  le  mi- 
nistre des  Finances,  M.  Witte,  a  été  nommé  Président  du  Comité 
des  ministres  et  M.  Pleske,  gouverneur  de  la  Banque  de  Russie, 
lui  a  succédé  à  la  tête  du  ministère  des  Finances.  Par  raison  de 
santé,M.  Pleske  a  résigné  ses  fonctions  et  a  été  remplacé  par  M.  Ko- 
kovtzev,secrétaire  d'Etat,ancien  adjoint  du  ministre  des  Finances. 
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L'histoire  économique  de  la  Russie  i)ciKlant  ces  dix  deriiièies 
années,  le  développement  prodigieux  de  Tinduslrie  russe,  le 
rachat  des  chemins  de  fer,  la  construction  du  Transsibérien,runi- 
fication  de  la  dette,  l'introduction  de  l'étalon  d'or,  l'organisation 
du  monopole  d'Etat  pour  la  vente*  des  spiritueux,  toutes  ces  ré- 
formes et  beaucoup  d'autres  sont  intimement  liées  au  nom  de 
M.  Witte  qui  continue,  même  après  avoir  quitté  le  ministère  des 
Finances,  à  diriger  la  solution  des  deux  problèmes  qui  préoccu- 
pent si  vivement  l'opinion  publique  en  Russie  :  la  conclusion  de 
nouveaux  traités  de  commerce  avec  les  pays  étrangers  et  l'amé- 
lioration des  conditions  de  ragriculture  russe. 


Nous  donnons  ci-dessous  un  tableau  résumant  les  principaux 
éléments  de  la  circulation  monétaire  de  l'Empire  depuis  1897, 
c'est-à-dire  depuis  l'Oukase  impérial  (3/15  janvier  1897)  qui  a  in- 
troduit en  Russie  l'étalon  d'or. 


Arg«nt  Billet 

Or  tu  lilre  de  0,900  de  crédit 

Banque  de        En         Banque  de  *     En         Banque  de  En 

Rusfi^  et      circu-         Russie  et        circu-      Russie  et  circa- 

Trésor        lalion  Tréfor         lalion        Trésor  lalioa 

Millions  de  roubles 
Fin  de  1896..  1.206       37,5  73       50 


1.243.5  123 

FiD  de  1897...  1.315        155  63       99 


1.470  162 

Fin  de  1898...  1.146       445  48       142 


1.591  190 

Fin  de  1899.  .  927         639,4  56,3       164,3 


1  566,4  220,5 

Fin  de  1900..  807,8       68i,5         58,4        164,4 


1.492,3  22^8 

Fin  de  1901...  830,1       694,9         61.8        1616 


1.525  223,4 

Fin  de  190'..  927,5        737,3         61,5       159,2 


139,7 

961.6 

1.121,3 
69   930 

41,8 

999 

683,2 

112,7 

725 

517,3 

77,7 

630 
552,3 

71,6 

630 
558,4 

71,0 

630 
559,0 

46 

630 
5S4 

1.664,8  220,7 

Fin  de  1903..  1.058,5         787         64  155 

1.815.5  219  630 

Fin  de  1903  comparativement  à  la  fin  de  i8C6. 

-h  601,5  4-  9J  -  491,3 

Fin  ie  1903  comparativement  à  la  fin  de  1902. 

-4-  180,2  -  1,7  - 
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Il  ressort  de  ces  chiffres  que,  pendant  Tannée  1903,  le  stock 
d'or  du  pays  a  considérablement  augmenté  et  que,  malgré  l'im- 
portance des  quantités  de  monnaie  d*or  dont  s'est  accrue  la  cir- 
culation effective  (dans  le  public),  l'encaisse-or  de  la  Banque  de 
Russie  et  du  Trésor  présente,  par  rapport  à  la  fin  de  Tan- 
née dernière,  une  différence  en  plus  de  130.5  millions  de  rou- 
bles. Pour  ce  qui  est  de  la  monnaie  fiduciaire,  Tannée  1903  a  vu 
se  produire  la.  première  émission  temporaire  à  laquelle  on  ait  eu 
recours  depuis  la  réforme  du  régime  monétaire  et  la  réduc- 
tion du  total  des  émissions  à  630  millions  de  roubles,  total  qui 
n'avait  pas  varié  depuis  1899.  Les  billets  ayant  été  plus  demandés 
que  les  espèces,  Tencaisse-billets  de  la  Banque  et  du  Trésor  était 
tombée,  à  la  veille  de  l'automne  dernier,  à  un  chiffre  bien  plus 
faible  que  Tannée  précédente  à  la  même  époque  (36  millions  de 
roubles  au  8  août  1903  contre  75  millions  de  roubles  au  8  août 
1902).  Les  besoins  exceptionnels  de  médium  circulant  qu'amène 
la  vente  de  la  récolte  s'étaient  fait  sentir  plus  tôt  qu'à  l'ordinaire 
et  ne  permetiaient  pas  de  compter  que  les  billets  reflueraient 
rapidement  \ers  les  caisses  de  la  Banque.  Par  suite,  la  Banque 
jugea  nécessaire  de  procéder  à  une  émission  complémentaire  de 
25  millions  de  roubles.  Une  fois  satisfaite  la  demande  de  l'au- 
tomne, la  circulation,  avec  un  régime  monétaire  normal  comme 
le  nôtre,  ne  devait  pas  tarder  à  se  rapprocher  de  son  ancien 
niveau.  C'est  là,  en  effet,  ce  qui  a  eu  lieu  et,  dès  la  fin  du  mois 
de  novembre,  le  total  général  des  émissions  de  billets  était  ramené 
à  630  millions  de  roubles. 

# 
»  » 

Il  a  été  émis  en  1903,  dix  nouvelles  séries  de  la  rente  unifiée 
4  0/0  pour  une  somme  totale  de  100  millions  de  roubles,  destinés 
à  l'amortissement  anticipé  des  obligations  consolidées  4  1/2  0/0 
1870  et  1892  et  de  l'emprunt  intérieur  1893.  , 

En  outre,  au  commencement  de  Tannée,  ont  été  émises  deux 
séries  de  10  millions  de  roubles  chacune  pour  le  rachat  des  obli- 
gations 4  0/0  du  chemin  de  fer  d'Ivangoxod  Dombrowa  pour 
paiement  des  dépenses  occasionnées  par  le  rachat  anticipé  des 
obligations  4  1/2  0/0  de  Tex-Société  de  chemin  de  fer  de  Moscou 
à  Yaroslavl  et  pour  remboursement  au  Trésor  des  sommes  con- 
sacrées à  renforcer  les  ressources  d'une  entreprise  d'impor- 
tance générale  pour  TEtat. 

Il  a  été  émis  à  Paris,  en  1903,  pour  compte  de  trois  compa- 
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gnies  de  chemins  de  fer,  notamment  Riazan-Ouralsk,  Moscou- 
Kiev- Voronége  et  Moscou- Windau-Rybinsk  des  obligations  4  "/« 
garanties  par  TEtal  pour  un  montant  global  de  173  millions  de 
francs.  L'objet  de  l'opération  était  de  fournir  à  ces  compagnies 
des  capitaux  de  construction  et  le  moyen  de  rembourser  des 
avances  tic?  l'Etal.  L'émission  eut  lieu  au  pair,  elle  fut  couverte 
près  de  20  fois  ;  les  souscripteurs  reçurent  de  1  à  42  obligations, 
une  obligation,  de  42  à  71  deux,  de  72  à  99,  Iroi  :  au-dessus  de 
ce  chiffre  il  a  été  attribué  3.5  %  des  demandes  (1). 


« 
«  » 


Le  tableau  ci-dessous  résume  le  mouvement  des  opérations  des 
caisses  d'épargne  en  1903  et  par  comparaison  avec  quatre  années 
précédentes  : 


nûiubre 


VanemeDU 


Aiusé* 


Nombre 
dâft  des 

ciîflMS      déposants     espèces       titres 

milliers 


Solde  des  dép6ts 
kjk  flo  de  Pi 


espèeee 


titres 


1899 

4.781 

3.145 

363,6 

29a 

292,6 

13.4 

608,3 

71,6 

190Q 

5.415 

3.551 

387,4 

31,3 

333,6 

12,9 

661,9 

90,0 

1901 

3.652 

3  949 

425,1 

34,9 

363,7 

16,0 

723.3 

110,0 

1902 

6.194 

4.369 

458,1 

46,4 

397,4 

20,3 

784,0 

136,1 

1903 

fi.  424 

4.838 

510,2 

54,1 

434,3 

28.5 

859,9 

161,7 

(1)  L'émission  des  346.000  obligations,  a  été  faite  à  Paris,  Amster- 
dam^ Bruxf'lles  et  Gen^e,  par  MM.  Hottinguer  et  C®,  le  Crédit  Lyon- 
nais, Banque  de  Paris  et  des  Pays-Bas,  Banque  Russo-Chinoise,  Crédit 
Industriel,  Société  Générale,  Comptoir  National  d'Escompte,  Hope 
et  Cie.  Elle  a  compris  : 

190.D00  obligations  Riazan  Ouralsk  (60  ans)  ; 
94.000  obligations  Moscou  Voronëge  (51  ans)  ; 
62.000  obligations  Moscou  Rybinsk  (51  ans). 

Ces  obligations  sont  garanties  par  l'Ëtat  et  affrMichies  de  tout  impôt- 
nisse;  elles  ne  sont  ni  remboursables  ni  convertibles  pendant  15  ans. 
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D'après  les  données  qui  concernent  la  situation  des  caisses 
d'épargne  au  P'  janvier  1902,  les  déposants  des  caisses  d'épar- 
gne n'arrivent  à  former  que  2,9  0/0  du  total  de  la  population  de 
l'Empire  ;  et  l'on  ne  compte  qu'un  déposant  par  34  habitants. 
En  moyenne,  il  y  a  pour  6  r.  17  cop.  de  dépôts  par  habitant  dans 
tout  l'Empire  ;  ce  coefflcient  s'élève  à  6  r.  56  cop.  pour  la  Russie 
d'Europe,  tandis  qu'il  tombe  à  4  r.  30  cop.  pour  la  Russie  d'Asie. 
En  moyenne,  il  y  avait  en  1902  pour  147.400  roubles  de  dépôts 
par  caisse  d'épargne.  La  moyenne  de  la  somme  revenant  à  un 
déposant  était  de  211  roubles  en  Rtissie,  contre  753  roubles  aux 
Etats-Unis,  638  roubles  au  Canada,  413  roubles  en  Autriche- 
Hongrie,  319  roubles  en  Danemark,  289  roubles  en  Suisse  et  en 
Australie,  281  roubles  en  Serbie,  281  roubles  en  Grèce,  266  rou- 
bles en  Espagne,  266  roubles  en  Allemagne,  234  roubles  en 
Norvège,  176  roubles  en  Angleterre,  165  roubles  en  France, 
161  roubles  en  Italie,  143  roubles  en  Belgique  et  en  Suède, 
113  roubles  aux  Pays-Bas  et  105  roubles  en  Roumanie. 

La  classe  agricole  fournit  à  peu  près  23  0/0  du  contingent 
total  des  déposants  des  caisses  d'épargne  russes.  Les  classes  so- 
ciales les  plus  faiblement  représentées  parmi  les  déposants  sont 
celles  des  propriétaires  fonciers  (1,1  0/0)  et  des  militaires 
(1,5  0/0).  Enfin,  d'après  les»  sexes,  les  déposants  se  répartissaient 
comme  suit  :  hommes,  58,1  0/0,  et  femmes,  41,90/0. 

Les  déposants  sachant  lire  et  écrire  formaient  62,3  0/0,  et  les 
illettrés  37,7  0/0.  Le  plus  grand  nombre  relatif  des  déposants 
sachant  lire  et  écrire  se  rencontre  dans  les  provinces  baltiques, 
où  l'instruction  primaire  est  presque  obligatoire  pour  tous.  Par 
contre,  les  illettrés  sont  plus  nombreux  que  les  déposants  sa- 
chant lire  et  écrire  dans  les  régions  agricoles  de  l'intérieur  de 
l'Empire. 


Nousi  avons,  dans  les  volumes  précédents  du  Marché  Finan- 
cier, indiqué  la  part  très  active  qu'a  prise  la  Banque  de  Russie  aux 
mesures  réalisées  par  le  gouvernement  russe,  afin  d'enrayer 
la  crise  industrielle.  On  sait  que  la  Banque  de  Russie  est  autori- 
sée à  faire  un  nombre  très  considérables  d'opérations  produc- 
tives. Plusieurs  de  ces  opérations  ne  sont  plus  les  opérations 
qu'on  est  habitué  à  voir  faire  par  les  banques  d'émission  et  de 
commerce  et  elles  revêjtent  le  caractère  des  mesures  d'Etat  prises 
pour  encourager  ou  soutenir  telle  ou  telle  autre  branche  de  la 
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production  nationale.  Par  exemple,  les  opérations  des  prêts  à 
des  propriétaires  fonciers,  aux  industriels,  pour  Tachât  des 
machines  agricoles,  à  la  petite  industrie,  etc.  (1). 

Dans  le  tableau  que  nous  reproduisons  ci-dessous,  on  verra 
la  progression  rapide  des  prêts  industriels  et  dos  prêts  sur  mar- 
chandises. 

llilUons  de  roubles 

Au        Au         Au  Au         Au  Au 

l*'jaiiT.I*'jaoT.l"janT.    I^janr.  l*'jaiiT.  1"jmit. 

1899        1900      «901  4902        1908       1904 

Escompte  et  comptes  cdurants  spé- 

ciaax  sur  effets  de  commerce..  167,8  SU,!  267  279,3  260,1  259,7 
Comptes   courants    spéciaux  sur 

Utres 25,4  41,7  73,2  93,2  84,7  78,8 

Avances  sur  titres 26,6  31,3  34,4  34,1  26  22,4 

—  sur  marchdudlsei 21  !fô,5  33,1  42,3  49  52,5 

—  aux  industriels 8,6  22,5  38,8  38,2  42,2  41,9 

L'accroissement  très  lent  des  opérations  d'escompte  à  la  Ban- 
que de  Russie,  s'explique  par  ce  fait  que  les  banques  privées 
attirent  vers  elles  la  clientèle  de  la  Banque  de  Russie,  en  la  fai- 
sant bénéficier  d'un  taux  d'escompte  inférieur  et  en  lui  accor- 
dant d'autres  avantages  appréciables.  La  Banque  de  Russie  qui 
n'est  pas  une  entreprise  d'actionnaires,  ne  juge  pas  conforme 
à  SQ  politique  générale  de  faire  de  la  concurrence  aux  banques 
privées.  Nous  donnons  un  peu  plus  loin,  des  renseignements 
sur  l'accroissement  rapide  et  considérable  des  opérations  d'es- 
compte et  d'avances  des  banques  de  commerce  par  actions  de 
l'Empire. 

La  Banque  de  Russie  soutient  d'une  manière  très  efficace  les 
grandes  entreprises  de  crédit  et  industrielles  qui,  pendant  la 
période  des  difficultés  éprouvées  par  le  marché  russe,  pourraient 
sans  cet  appui,  se  trouver  dans  une  situation  critique  et  en  som- 
brant, augmenter  le  malaise  général  et  provoquer  la  chute  d'au- 
tres entreprises.  La  Banque  est  souvent  à  tel  point  intéressée  au 
sort  de  certaines  entreprises,  qu'elle  y  envoie  ses  représentants 
pour  diriger  et  contrôler  ses  opérations.  De  cette  manière,  la 
Banque  de  Russie  perd  le  caractère  d'une  institution  simplement 
de  crédit  et  d'émissions.  L'année  passée,  nous  avons  indiqué 


(1)  On  trouvera  i^  l'annexe  le  bilan  de  la  Banque  de  Russie. 
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dans  quelles  proportions  la  Banque  de  Russie  est  engagée  dans 
la  Société  de  Brians4c.  Nous  pouvons  ajouter  à  titre  d'exemple 
que,  d'après  le  dernier  compte  rendu  de  la  première  Socîélé  des 
chemins  de  fer  d'intérêt  local,  la  dette  de  cette  Société  envers  la 
Banque  de  Russie  dépasse  trois  millions  de  roubles,  dont 
1.750.000  roubles  d'avances  garan\ies  par  émisëion  supplémen- 
taire d'obligations  et  1.660.000  roubles  d'avances  sans  intérêt. 
La  progression  des  opérations  d'escompte  a  été,  comme  nous 
l'avons  dit,  beaucoup  plus  grande  dans  les  banques  par  action» 
privées  qu'à  la  Banque  de  Russie.  Nous  donnons  ci-dessous  le 
bilan  d'ensemble  des  quarante  banques  russes  de  commerce  par 
actions  depuis  le  1"  janvier  1894,  c'est-à-dire  depuis  la  fonda- 
tion du  Comité  Central  des  banques  et  jusqu'au  1"  janvier  1903. 

1"  janvier      I*' janvier 
1894  1903 

Millions  de  roubles 

Caisse  et  comptes  courants 45,4            64^ 

Titres  appartenant  À  la  Baaque 54,3          117,8 

Escompte  des  effets  de  commerce  avec  2  signatures...  163,6          538  : 

Escompte  d'autres  papiers  commerc.,  de  coupons, etc..  7,5          - 17,8 

Avances  à  terme  sur  titres 56,2  )      ^'  ' 

ÀTancet  à  terme  sur  marchandises U,9  \         * 

Avances  à  fue  sur  titres  et  marchandises 146,7        25U7 

Total 4W,6'  1.0.0,0 


Si  certaines  banques  par  actions  et  en  particulier  certaines 
banques  de  Moscou  et  de  Saint-Pétersbourg,  ont  montré  pendant 
la  période  de  la  grande  prospérité  industrielle  un  trop  grand  en- 
gouement pour  le  lancement  des  affaires  et  pour  les  opérations 
de  bourse,  on  voit,  en  consultant  le  tableau  ci-dessus  reproduit, 
qu'en  général  et  si  on  prend  une  période  de  temps  un  peu  longue, 
l'ensemble  des  banques  russes  a  plus  cultivé  les  opérations  d'es- 
compte que  toutes  les  autres  opérations.  ' 

L'année  1903  par  le  fait  même  de  la  reprise  des  affaires  a  été 
très  profitable  pour  les  banques  de  commerce.  La  majeure  partie 
ont  augmenté  leur  dividende  et  (|uelqucs-uiies  ont  même  aug- 
menté leur  capital  (notamment  la  banque  de  Volga  Kama).  Les 
actions  des  principales  banques  de  commerce  ont  toutes  haussé 
jusqu'à  la  deuxième  moitié  du  mois  de  décembre,  moment  où  les 
événements  d'Extrême-Orient  ont  commencé  à  influer  sur  le  mar- 
ché. 
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COURS  DBS  ACTIOlfi. 

|n  moitié 
CoBinmi-  Co«»eii-  ém  mois 

cément         Fin       ccient      Pin     de  décembre 
1900  1900        1901        190i  1903 

Banque  latemat.  de  St-Pétersbourg.  440  336  900  3^  451 

—  prifée  de  commerce 435  282  905  213  249 

—  d'escompte  et  d avances....  600  480  835  406  424 

—  de  Volga  Rama 1.210  1.150  890  1.000  1.025 

—  Internationale  de  Moscou..  317  250  155  170  190 

—  d^AzorDon..: 535  520  500  480  636 

Les  changements  suivants  se  sont  produits  dans  les  bilans  des 
banque  de  commerce  par  actions  (y  compris  toutes  leurs  succur- 
sales) dans  le  courant  de  Tannée  1903  (en  millions  de  roubles)  : 

Titr«8  Réet- 

•ppar-  Dépôts  compte 

Avanoes    tenant  et  et 

Rs-          sur         àU  compt  réeog»- 

CaitM     compte     titres    Banque  cow.  gementf 

IS  banq.  de  commeroe  e  l*'  Jany.  1903 
de  St-Péteraboorg  (1).  )  1»  jany.  1904 
4  banquet  de  commeree  <  !•'  Jany.  1903 
de  Moecoo.  (  l«r  Janr.  1904 

11    bapqvea   de  tem-  i  l*' janv.  1903 
morce  proTincialea.     \  l^'JanT.  1901 


(1)  Voici  les  mêmes  renseignements  à  part  pour  les  principales  bauques  de 

St-Pétersbourg  : 

Titres  Rées- 

appar-  Dépôts    compte 
Banques                                                                    Aranoes    tenant         et  et 

de  Es-  sor         41a  compt. 

Saint-Pétersbourg  Caisse    compte       titres     Banque  cour. 


38.839 

274.100  183.415 

31.701 

805.810 

22.328 

50.323 

350.294  251.412 

35.872 

370.618 

18.616 

5.341 

125.142  69.741 

16.128 

155.991 

23.405 

6.034 

124.975  74.331 

14.100 

468.074 

20.205 

19.491 

122.671  63.498 

18.011 

133.417 

23.817 

n.887 

155.147  62.965 

17.446 

163.873 

29.588 

.....      (  !•' jany.  1903  4.123  17.2i0  17.652  4.505  22.223 

Descompleetdepréts.  I^^j^^^^^  2.639  19.618  21.518  3.431  22.784  - 

I  te      1-  nal           (  f  jany.  4903  3.727  37.590  22.187  4.798  34.742  1.027 

intemauonaie.        J  it  j^^.  1904  6.512  43.591  23.484  7.364  45.611  80 

».      ^                 (  l*' jany.  1903  7.598  74.673  48.395  5.591  416.242  1.076 

>ogaKama.         {  i.r  j^ny.  1904  9.150  85.199  49.215  4.062  123.961  1.025 


\  l"j 

w 


\l 


4*'Jany.  1903  1.542  16.576  9.634  3.818  11.497  1.769 

jany.  1904  2.218  18.269  12.370  4.284  12.835  4.336 

1»  jany.  1003  2.782  24.236  9.596  2.213  24.348  6.632 

•r jany.  1904  4.426  33.385  10.487  2.411  32.867  4.972 

i<r  jany.  1903  10.943  51.290  28.102  5.354  47.272  1.250 

•r jany.  1904  13.482  78.881  78.196  8.485  65.017  750 

1903  1.630  6.656  6.724         627  1.664  3.471 

1.425 

janv.  1003  2.751  2J.708  7.103  1.510  15.260  3.197 

Janv.   1904  4.488  39.622  13.249  2.465  35.514  4,102 

jany.  1903  1.794  8.429  16.290           345  6.896  — 

jany.  1904  2.659  10.435  17.452           466  8.435  2U 


St.Pétersbourg-Moscou.J  j^^^^^^^      ^  ,^      ^ ^^^      ^^  ^         ^^^       ^^^ 
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L'augmentation  de  lu  ^caisse,  des  dépôts  et  des  comptes  cou- 
rants des  banques  de  commerce  a  été  particulièrement  remarqua- 
ble dans  le  courant  de  1903.  Ces  trois  chapitres  ont  monté  au 
!•'  janvier  1904  par  comparaison  au  l*'  janvier  1903  de  668  à  781 
millions  de  roubles.  Il  faut  aussi  indiquer  le  développement  con- 
sidérable de  l'escompte  dans  les  banques  de  Saint-Pétersbourg. 


Le  mouvement  de  reprise  qui  s'est  dessiné  en  1902  à  la  Bourse 
de  Saint-Pétersbourg  s'est  accentué  en  1903.  Comme  on  le  voit 
dans  le  tableau  ci-dessous  les  principales  valeurs  cotées  à  cette 
bourse  marquent  à  la  fin  de  l'année  1903  un  cours  plus  élevé 
qu'à  la  fin  de  l'année  précédente  et  cela  malgré  les  craintes»  de 
complications  extérieures  qui  ont  provoqué,  vers  la  fin  de  l'an- 
née, un  mouvement  dans  un  sens  contraire.  Toutes  les  valeurs 
industrielles  ont  participé  à  la  hausse,  mais  c'est  surtout  sur 
les  valeurs  de  naphte  que  les»  transactions  ont  été  animées  par 
suite  de  la  hausse  des  prix  dont  nous  parlons  plus  loin. 


1901 


Roubles 
31  décembre 

1902 


1903 


Rente  russe  4  0/0 96  1/8  97  3/4  99  1/2 

Emprunts  inténeurs  à  loU  : 

IT 472  1/2  472  1/2  429  1/2 

2« ..  367  374  318  1/2 

BaÂque  Foncière  de  la  Noblesse 255  3/4  308  1/2  273 

Lettres  de  gogêdt  banques  fwMtbres: 

Kherson 90  1/2  93  3/4  92     , 

Bessarabie 89  3/8  93  1/4  92 

Kharkoff 913/8  94  98  1/2 

Obligations  des  entreprises  industrielles  :  •  «  ' 

50/OPouUlof 70  T7  83 

b  0/0  Sormovo .  75  80  85 

5  0/0  Phénix 72  82  87 

5  1/2  0/0  Kolomna 90  95  96 

4  1/2  0/0  Ateliers  pour  conslructiou  des 

locomotiyes 77  80  80 

Actions  des  banques  de  commerce  : 

Volga-Kama 900  1.015  1.020 

Russe  pour  le  commerce  étranger 253  313  3S7  1/2 

Russe  de  commerce  et  de  l'industrie 209  1/2  239  3/4  269  1/2 

D*es^ompte  et  deprèUde  St -Pétersbourg.  329  406  1/2  416 

Internationale  jde  Saint-Pétersbourg 298  :^94  1/2  437 
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SaiDt-Péterfbourg-Moscou 235              225              318 

Prîrée  de  Saint- Pétertbourg 19i 

Azoïr-Don 5fJ5 

Russo-ChinoiM 220 

De  commerce  de  Riga 202 

Acitoni  de  banques  /ondèrts  : 

Bessarabie  5€0 

Toula 3?3 

Rharkof 178 

Entrfpriseê  de  naphle  : 

Nobel  (parts) 8  700 

Bacou 306 

CaipieDDe 3.600 

M&ntAcheff 143 

Entr f prises  métallurgiques  : 

Brlansk 147 

DûBctz-Yourief 47 

Nicapol-Marioupol 60 

Sormovo 74  1/2 

Kotomna 275 

Malt2eff 335 

Poutiloff. 50 

Ateliers  pour  construction  de  locomotives.  163 

Russo-Baltique 900 

Hartmann..... 64 

Métallique  de  Saint  Pétersbourg 103 

PhéDiK 45 

Autres  entreprises  industrielles  : 

Verreries  du  Nord 135 

Russe  des  niioes  d'or 22  1/2 

Ciment  de  la  Mer  Noire 200 

Aciiom  des  entreprises  de  navigation  : 

Ctucase  et  Mercure 210 

Dolepr  1 68 

Actiûm  des  entreprises  d^ assurance  : 

L  Société  Russe  d'assurance  contre  le  feu.  625 

H.          —                  —                —  100 

Salaoftandre... 220 

Ruiaie 238 

Russe  d'assur.  et  de  transport 87 

Actions  des  soc,  de  chemins  de  fer  : 

Moscou-Kazan 470 

Kiev-Voronège 380 

RibinJîk 127 

Rostow-Viadicauca«e 595 

Sud-est 101 


215 

242 

542 

615 

220 

220 

265 

270 

536 

542  1/2 

343 

355 

269 

295 

9.825 

11.000 

406  1/2 

542 

4.500 

5.575 

203  1/2 

240  1/2 

113 

123 

83  1/2 

120 

61 

119 

130  1/4 

139  1/2 

305 

305 

437 

597  1/2 

78  3/4 

94  1/2 

183  1/2 

190 

925 

570 

125  1/4 

143 

126 

115 

123 

164  1/2 

110 

115 

16 

10  1/2 

2f5 

215 

270 

225 

80 

137 

1  060 

1.230 

150 

180 

410 

490 

350 

340 

102 

106 

400 

393 

385 

400 

121  1/4 

113 

560 

620 

92 

111 
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La  rupture  des  négociations  et  les  actes  de  guerre  du  Japon 
au  commencement  du  mois  de  février  ont  fortement  secoué  la 
Bourse  de  Saint-Pétersbourg.  Elle  était  moins»  optimiste  peut- 
être  que  les  Bourses  de  Berlin  et  de  Paris,  et  la  baisse  de  la 
Rente  4  0/0  intérieure  avait  pu  être  considérée  comme  un  pro- 
drome. Cela  n'empêche  pas  que  la  secousse  n*ait  été  des  plus 
fortes,  comme  le  montre  le  tableau  ci-dessous.  Il  donne  les  cours 
de  février  1904. 

6  8  9  10  il 

Banque  Internationale..  3d<)  372  350  3â5  360 

Russo-Chinoise 2i9  105  200  200  200 

Escompte 398  375  350  350  ?50 

Russe 342  322  300  300  302 

Sormovo 133  115  IIC  120  126 

Briansk 102  92  75  Si  91 

Bjkou 316  472  400  410  425 

Balt.  wa^jouj 602  549  549  454  550 

Pouliloff 84  75  65  63  16 

N.  Marioupol 107  95  75  90  91 

D  Jobrieff 99  fô  70  75  82 

Nobel 10.100  9.800  9.200  9.500  9.000 

Kolomna 299  275  »  250  250 

Sud-Est 100'  95  85  85  93 

Rusie  4  0/d 06  95  94  l'3  93 

Clièq.  Paris 37»72  »  «  37 J2  37,72 

Il  y  a  eu  un  affolement  qui  s*est  traduit  par  des  demandes  pres- 
santes d^inlervention  de  la  Banque  de  Russie.  Celle-ci  et  le  mi- 
nistre des  Finances  sont  habitués  à  des  assauts  de  celle  espèce, 
toutes  les  fois  que  les  affaires  ont  été  mal  à  la  Bourse.  Durant 
ses  dix  ou  onze  années  de  ministère,  M.  Wille  a  donc  eu,  à  quel- 
ques reprises,  l'occasion  d'exprimer  les  vues  gouvernementales 
en  pareille  matière  ;  ce  sont  des  vues  qui  ne  conquièrent  pas  beau- 
coup de  popularité  au  ministre  ni  au  gouverneur  de  la  Banque, 
car  c'est  un  refus  de  consacrer  les  disponibilités  de  la  Banque  ou 
du  Trésor  à  soutenir  les  cours,  à  faciliter  la  reprise  et  sut  tout 
à  provoquer  de  nouvelles  offres  à  découvert. 

Il  suffit  qu'on  sache  que  l'Etat  intervient  pour  redonner  cou- 
rage aux  vendeurs  sans  marchandises  et  déterminer  môme  des 
délenteurs  de  titres  à  profiter  de  la  circonstance  pour  alléger  leur 
portefeuille.  Les  interventions  à  la  Bourse,  comme  l'a  montré 
M.  Léon  Say  dans  une  élude  demeurée  classique,  doivent  être 
évitées,  surtout  dans  des  moments  comme  celui  que  nous  traver- 
sons. 

R.  41 
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Le  ministère  des  Finances,  en  présence  de  la  panique  à  la 
Boui-sic  de  Saint-Pétersbourg  et  des  demandes  d'intervention  qui 
lui  ont  été  présentées,  a  fait  la  communication  suivante  : 

«  Les  événements  d'Extrême-Orient  ont  provoqué  ces  jours  der 
nicrs  une  baisse  considérable  de  nos  fonds  publics  et  des  autres 
valeurs».  La  Banque  de  FEtat,  qui,  au  début  de  l'année,  achetait 
la  Rente  Russe  4  0/0  à  99 1/2  0/0,  a  dû,  sous  la  pression  de  Toffre, 
réduire  progressivement  son  prix  d'achat  à  93  0/0  (cours  du 
28  janvier  (10  février).  En  même  temps  baissaient  nos  autres 
fonds,  y  compris  les  emprunts  à  lots,  les  lettres  de  gage,  les  ac- 
tions de  banques  et  les  valeurs  industrielles. 

«  Cet  état  de  choses  a  fait  naître  dans  le  public  un  certain  mé- 
contentement contre  la  Banque  de  l'Etat,  à  qui  on  reproche  de 
n'avoir  pas  soutenu  le  cours  des  titres  et  d'avoir  laissé  se  produire 
une  dépréciation  aussi  forte.  La  baisse  des  cours  est  cependant  un 
phénomène  qui  se  constate  dans  tous  les  pays  lorsque  viennent 
à  éclater  de  graves  complications  politiques  :  les  cotes  de  la 
Bourse  des  périodes  respectives  en  font  foi.  Aucune  banque 
d'émisssion  n'a  pu  empêcher  les  valeurs  de  baisser  ;  pour  arriver 
à  ce  résultat,  il  faudrait  débourser  des  sommes  immenses  et  telles 
que  les  plus  puissantes  institutions  de  crédit  n'en  ont  pas  à  leur 
disposition.  Les  banques  d'émission  sont  d'ailleursi  obligées  de 
poursuivre  d'autres  buts,  qui  constituent  leur  tâche  essentielle  : 
faciliter  les  transactions  commerciales  et  assurer  la  fixité  du  ré- 
gime monétaire,  en  maintenant  à  un  niveau  convenable  les  ré- 
serves mélalliqucs  du  pays.  Employer  des  sommes  considérables 
à  empêcher  les  valeurs  de  baisser  serait  se  mettre  en  contradiction 
absolue  avec  ces  buts  essentiels,  et  par  suite,"  on  doit  considérer 
comme  complètement  inadmissible  et  dangereux  d'immobiliser 
au-delà  d'une  certaine  mesure  les  ressources  d'une  banque 
d'émission  en  achats  de  valeurs. 

«  Si  la  baisse  des  cours,  au  moment  où  commence  une  guerre, 
constitue  ainsd  un  phénomène  habiluol  et  qui  no  saurait  être  em- 
pêché par  l'intervention  de  la  grande  institution  d©  crédit  du 
pays,  on  n'en  doit  pas  moins  coneidérer  que  c'est  là  un  phéno- 
mène à  prendre  en  sérieuse  considération.  Il  est  de  toute  certi- 
tude que  la  principale  cause  de  l'effondrement  des  valeurs  en 
pareille  circonstance  consiste  dans  l'affolement  des»  porteurs,  1^" 
quel  est  exploité  sans  scrupule  par  la  spéculation  à  la  baisse- 
On  vend,  non  parce  qu'on  a  besoin  d'argent,  comme  c'est  le  cas 
en  temps  normal,  mais  exclusivement  par  peur  ;  on  se  sent  frappa 
de  panique  à  l'idée  d'une  nouvelle  baisse  des  cours  et  les  v^^^^ 


Digitized  by 


Google 


RUSSIE  643 

que  Ton  fait  ainsi  sans  motif  suffisant  ont  précisément  pour  effet 
d'entraîner  la  dépréciation  et  les  pertes  par  crainte  desquelles 
on  les  a  effectuées.  Sans  parler  de  nos  fonds  d'Etat,  il  est  difficile 
d'imaginer  quelques  raisons  plausibles  que  ce  soit  à  la  baisse 
qui  se  constate  aujourd'hui  sur  les  titres  hypothécaires.  N'esl-il 
pas  évident,  en  effet,  que  les  événements  d'Extrême-Orient  ne 
sauraient  en  aucun  cas  diminuer  la  valeur  des  terres  situées  dans 
l'intérieur  de  l'Empire,  lesquelles  servent  de  gage  aux  obligations 
de  nos  banques  hypothécaires.  Autre  exemple  plus  frappant  en- 
core :  par  quelle  considération  raisonnable  peut  bien  se  justifier 
la  déroute  qui  s'est  produite  sur  le  marché  des  actions  de  sociétés 
métallurgiques,  alors  que  l'ouverture  des  hostilités  a  souvent 
pour  effet  de  faire  donner  aux  usines  des  commandes  qui  aug- 
mentent leur  production  et  leurs  bénéfices  ?  Autant  la  baisse  de 
ces  titres  est  explicable  aux  époques  de  crise  industrielle,  alors 
que  les  usines  sont  obligées  de  réduire  leur  production,  autant 
elle  est  illogique  lorsque  la  guerre  vient  d'éclater  et  que,  par 
suite,  les  industries  respectives  reçoivent  une  nouvelle  impul- 
sion. Ici,  la  baisse  des  cours  est  le  résultat  inmiédiat  et  direct  du 
peu  de  réflexion  des  porteurs,  et  des  manœuvres  de  la  spécula- 
lion,  qui  se  garde  bien  de  faire  la  contrepartie  des  banques  pour 
déterminer  une  nouvelle  baisse  et  acheter  ensuite  les  titres  à  vil 
prix. 

«  Au  début  d'avril  1877,  avant  la  déclaration  de  la  guerre  à  la 
Turquie,  les  cours  avaient  subi  une  baisse  très  notable  :  les  lots 
de  1866  étaient  tombés  de  186  r.  (cours  du  mois  de  janvier)  à 
162  r.,  les  obligations  de  la  Société  hypothécaire  de  St-Péters- 
bpurg  —  de  85  à  80  1/2.  C'est  à  ces  prix  de  panique  que  le  public 
s'était  empressé  de  vendre  ;  or,  dès  la  seconde  moitié  d'avril,  les 
prix  avaient  retrouvé  leur  niveau  du  mois  de  janvier  et  l'avaient 
môme  dépassé  ;  au  mois  de  juillet,  les  lots  de  1866  cotaient  208  r. 
et  les  obligations  susmentionnées  87  3/8.  Les  pertes  considérables 
subies  par  le  public  n'avaient  eu  d'autre  cause  que  son  manque 
de  confiance  dans  la  stabilité  de  notre  crédit. 

«  Ce  même  état  de  choses  se  reproduisant  aujourd'hui,  le  mi- 
nistère des  Finances  croit  devoir  mettre  les  porteurs  de  titres 
en  garde  contre  des  ventes  irréfléchies,  qu'ils  auraient  à  regret- 
ter et  dont  profiterait  une  spéculation  deshonnête  qui  sème  l'in- 
quiétude pour  récolter  des  bénéfices.  Il  faut  du  calme,  du  sang- 
froid  ;  il  faut  se  rendre  un  compte  plus  exact  de  la  portée  des 
événements  d'Extrême-Orient,  qui  peuvent  nous  causer  des  dif- 


Digitized  by 


Google 


1 


644  LE  MARCHÉ  FINANCIER  EN  1903. 

ficuitési  momentanées,  mais  qui  ne  sauraient  ébranler  la  puis- 
sance économique  de  la  Russie.  » 

A  la  Bourse  de  Paris  les  fonds  russes  ont  subi,  dans  la  séance 
du  8  février,  une  baisse  considérable,  mais  ensuite  leur  tenue  a 
été  ferme  :  les  fonds  russes  placés  surtout  parmi  les  petits  capita- 
listes et  rentiers  ne  présenlent  pas  un  instrument  commode  de 
s»péculation.  Nous  reproduisons  ci-dessous,  d'après  le  Rentier ,  le 
tableau  des  cours  des  fonds  russes  au  15  février  1904  comparés 
aux  cours  les  plus  hauts  et  les  plus  bas  des  années  précédentes  : 


Plus  haul 

Aaoées 

Plus  bM 

Années 

Cous 
ISftrmr 

4  0/0 

1867-1869 

105 

1898 

60 

1867 

94 

4  0/0 
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La  Semaine  Financière  a  publié  un  intéressant  résumé  des 
renseignements  sur  les  différentes  valeurs  industrielles  russes 
négociées  sur  le  marché  de  Paris. 

En  dehors  des  emprunts  d'Etat  russe  qui  figurent  à  la  cote 
officielle,  il  existe  sur  ce  marché  un  certain  nombre  de  valeurs 
industrielles  russes  représentant  également  un  chiffre  assez  éleié. 

Tout  d'abord,  on  peut  diviser  ces  valeurs  en  deux  groupes  : 
celles  qui  sont  inscrites  à  la  cote  officielle  et  celles  qui  sont 
cotées  en  banque. 

Parmi  les  premières,  nous  citerons  :  la  Dombrowa,  la  Société 
d'industrie  houillère  de  la  Russie  méridionale,  la  Société  des  Mi- 
nerais de  fer  de  Krivoï-Ilog,  l'Oural-Volga,  la  Sosnowice,  les 
Sels  Gommes  et  Houilles  de  la  Huss>ie  méridionale,  l'Omnium 
Russe,  la  Briansk. 

Parmi  les  secondes,  on  trouve  :  les  Constructions  mécaniques 
du  Midi  (le  la  Russie,  la  Dniéprovienne,  les  Forges  et  Aciéries»  du 
Doiiotz,  la  DoubowaïaBalka,  le  Haut- Volga,  Huta-Bankowa, 
les  Charbonnages  i\c  Makewka,  les  Charbonnages  de  Prokho- 
row,  la  K(  rtch,  les  Chantiers  «le  Xicolaïeff,  la  Volga-Vichera* 
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La  Société  française  et  italienne  dos  Houillères  de  Doinbrowa 
(Pologne  russe)  est  au  capital  de  6  millions  de  francs  ou  1 .500.000 
roublesi  métalliques  de  4  francs  divisé  en  12.1M)0  actions  de  500 
francs  ou  125  roubles  métalliques,  libérées  et  au  porteur,  sur  les- 
quelles 2.904  ont  été  souscrites  en  espèces  et  au  pair,  et  0.090  ont 
été  attribuées  à  la  Banque  française  et  italienne  en  représen- 
tation de  ses  apports. 

Depuis  sa  fondation  en  1878,  sauf  pour  les  six  exercices  de 
1879-1880  à  1884-1885  et  pour  Texcrcice  1894-1895,  la  Société  a 
constanmient  distribué  à  ses  actionnaires  des  dividendes  va- 
riant de  12  50  à  40  francs,  chiffre  du  dernier  exercice.  Les  ac- 
tions valent  actuellement  1.150. 

La  Société  d'industrie  houillère  de  la  Russie  méridionale  est 
au  capital  de  3.125.000  roubles  ou  12.500.000  francs,  divisé  en 
25.000  actions  de  125  roubles  métalliques  ou  500  francs,  entière- 
ment libérées  et  au  porteur. 

Constituée  en  1872,  cette  société,  après  des  fortunes  diverses, 
s'est  vue  dans  la  nécessité  de  suspendre  toute  répartition  à  ses 
actionnaires!  depuis  1900  et  d'engager  des  négociations  avec  ses 
obligataires  pour  obtenir  d'eux  un  allégement  de  ses  charges.  Les 
actions,  qui  valaient  encore  en  1901  plus  de  700  francs,  sont  tom- 
bées à  120  francs. 

La  Société  des  minerais  de  fer  de  KrivoMlog  est  au  capital 
de  7  millions  de  francs,  divisé  en  14.000  actions  de  500  francs, 
libérées  et  au  porteur. 

Depuis  sa  constitution  en  1881,  la  société,  sauf  pour  les  trois 
premiers  exercices  de  son  exploitation,  n'a  jamais  cessé  de  dis»- 
tribuer  des  dividendes,  lesquels  ont  été  presque  constamment  en 
progressant  et  ont  atteint  60  francs  pour  les  deux  exercices  1898- 
1899  et  1899-1900.  Depuis  celle  date,  sous  l'influence  de  la  crise 
qu'a  traversée  l'industrie  en  Russie,  les  répartitions  ont  diminué, 
mais,  pour  le  dernier  exercice,  le  dividende  a  été  encore  de  40  fr. 
L'action  qui,  en  1901,  a  atteint  1.940  francs  vaut  actuellement 
1.200  francs. 

La  Société  métallurgique  de  l'Oural- Volga  a  été  déclarée  en 
liquidation  judiciaire  par  jugement  du  tribunal  de  commerce  de 
la  Seine  en  date  du  3  janvier  1901,  mais  elle  a  passé  avec  ses 
créanciers  un  concordat  qui  a  été  définitivement  homologué  par 
arrêt  de  la  Cour  d'appel  du  18  juin  1902.  La  société,  qui  a  ainsi 
repris  en  France  le  cours  de  son  existence  légale,  a  été  mise  en 
Russie  sous  administration  en  currtelle. 

Le  capital  social  est  de  25  millions  de  francs,  divisé  en  50.000 
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actions  de  500  fr.  libérées  et  au  porteur.  Les  actions  dont  le  cours 
moyen  a  été  en  1897,  de  636  fr.  49  se  traitent  actuellement  à  50  fr. 

Le  capital  de  la  Sociélé  des  charbonnages,  mines  et  usines  de 
Sosuowicc  est  de  6.500.000  roubles  or,  divisé  en  52.000  ac- 
tions de  125  roubles  or  ou  500  fr.,  entièrement  libérées  et  au 
porteur  ;  le  dividende,  qui  avait  atteint  85  fr.  pour  Texercice 
1900-1901,  a  été  ramené  à  70  fr.  pour  Fexercice  1901-1902,  ainsi 
que  pour  le  dernier  exercice,  celui  de  1902-1903.  Les  actions 
qui,  en  1901,  avaient  atteint  2.785  fr.,  sont  descendus  à  1.450. 

La  Société  des  Selsi  Gemmes  et  Houilles  de  la  Russie  méridio- 
nale est  au  capital  de  20  millions  de  francs,  divisé  en  40.000  ac- 
tions de  500  fr.,  entièrement  libérées  et  au  porteur.  Constituée  en 
1883,  la  sociélé  est  restée  pendant  5  ans  sans  distribuer  de  divi- 
dende ;  puis  de  1889  à  1901,  sauf  une  interruption  en  1898,  elle  a 
fait  desi  répartitions  variant  de  10  à  35  francs.  Pour  l'exercice 
1902,  il  n'y  a  pas  eu  de  dividende.  Après  avoir  atteint  910  fr.  en 
1901,  Taclion  se  traite  actuellement  à  450  fr. 

La  Société  des  Usines  de  Briansk  est  au  capital  de  12.087 .560 
roubles,  soit  32.233.735  fr.,  divisé  en  120.875  actions  de  100  rou- 
bles, libérées  et  au  porteur.  Le  dernier  dividende  payé  a  été  de 
15  roubles  pour  l'exercice  1900,  Le  cours  actuel  est  de  231  fr. 

La  Société  d'Industrie»  minière  et  métallurgique  en  Russie 
(Omnium)  est  au  capital  de  25  millions  de  francs,  divisé  en  20.000 
actions  privilégiées  et  30.000  actionsi  ordinaires  de  500  fr.,  libé- 
rées et  au  porteur.  Depuis  sa  constitution,  en  1897,  la  Société  a 
distribué  les  dividendes  suivants  : 


Exercices 

Act. 

Act.  on 

1897-1898 

3060 

6"90 

1898-1899 

25    « 

390 

1899-1900 

25    » 

465 

1900-1901  

25    » 

368 

1901-1902 * 

25    » 

065 

1902-1903 

Néant 

Néant 

En  1901,  le  cours  moyen  des  actions  privilégiées  a  été  604  fr.  70 
et  le  plus  haut  615  fr.;  actuellement,  on  cote  510. 

Passons  maintenant  aux  sociétés  qui  se  négocient  sur  le  mar- 
ché en  banque. 

La  Société  de  Constructions  mécaniques  du  Midi  de  la  Russie 
est  au  capital  de  12  millions  de  francs  divisé  en  24.000  actions 
de  500  francs  chacune,  entièrement  libérées.  Constituée  en  1895, 
ses  actions  atteignirent  le  cours»  de  1.170  francs  en  1899,  année 
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où  le  dividende  fut  de  35  fr.  H  n'a  été  rien  réparti  pour  Ï901  et 
pour  1902.  Les  actions  valent  110  francs. 

Le  capital  de  la  Dniéprovienne  est  de  9 'millions  de  roubles- 
papier,  divisé  en  36.000  actions  de  250  roubles.  Anléneuremenl 
à  1898,  les  actions  étaient  de  500  roubles.  Pour  l'exercice  1899- 
1900,  le  dividende  fut  de  100  roubles  ;  pour  1900-1901,  de  75  ; 
pour  1901-1902,  de  50  et  pour  1902-1903,  de  30  roubles.  En  1900, 
les  actions  ont  valu  5.260  fr.;  elles  ne  valent  plus  que  1.630  fr. 

Les  Forges  et  Aciéries  du  Donetz  est  au  capital  de  3  millions 
de  roubles  or  ou  12  millions  de  fr.,  divisé  en  24.000  actions  de 
125  roubles  or  ou  500  francs.  Depuis  1892,  date  de  la  constitution 
de  la  société,  les  actions  n'ont  touché  que  les  couponsi  1  et  2,  re- 
présentant l'intérêt  à  5  0/0  en  1892  et  1893.  Malgré  cela,  elles 
ont  été  cotées  1.480  fr.  en  1895  et  valent  encore  980  fr. 

La  Doubovaïa  Balka  est  au  capital  de  2.500.000  fr.,  divisé  en 
5.000  actions  de  500  francs  ;  elle  a  été  constituée  à  la  fin  de  1892. 
En  1899  et  en  1900,  elle  a  réparti  75  fr.  de  dividende  à  ses  ac- 
tionnaires et  ses  actions»  ont  atteint  le  cours  de  2.780  fr.  Le  der- 
nier dividende  a  été  de  50  fr.  pour  l'exercice  1902.  Le  cours  ac- 
tuel est  de  1.330  fr. 

La  Société  de  Matériel  de  Chemins  de  fer  du  Haut-Volga  a  été 
constituée  en  1897.  Son  capital  est  de  6.499.875  roubles,  divisé 
en  38.666  actions  de  187  roubles  50  ou  500  francs.  Les  actions, 
qui  ont  valu  765  francs  en  1899,  se  négocient  maintenant  à  125  fr., 
coupon  1  attaché. 

La  Société  des  Forges  et  Aciéries  de  Huta-Bankowa  est  au 
capital  de  6.300.000  francs,  divisé  en  12.600  actions  de  500  fr. 
Elle  a  été  constituée  en  1877  et  ses  actions  ont  atteint  5.090  fr.  en 
1900.  Les  répartitions  ont  varié  de  100  à  125  fr.  par  action,  ce 
dernier  chiffre  a  été  celui  de  l'exercice  clos  le  30  juin  1903.  Le 
cours  actuel  est  de  3.700  fr. 

La  Société  de  l'industrie  houillère  et  métallurgique  dans  le 
Donetz  (Makewka)  a  été  formée  le  29  juin  1895;  son  capital  est 
de  3.125.800  roubles  or,  soit  12.500.000  fr.,  divisé  en  25.000  ac- 
tions de  125  roubles  or,  soit  500  fr.  Il  n'a  été  fait  aucune  répar- 
tition depuis  1896;  le  cours  le  plus  haut  a  été  de  455  fr.  en  1900. 
On  cote  actuellement  70  fr. 

La  Société  des  Charbonnages  de  Prokhorow  a  été  constituée 
en  1895.  Le  fonds  social  est  actuellement  représenté  par  17.978 
actions  série  A  et  14.610  actions  série  B,  les  unes  et  les  autres 
sans  désignation  de  valeur.  Aucune  répartition  n'a  été  faite  de- 
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puis  1898-1899.  Les  actions,  qui  ont  été  cotées»  835  francs  en  1899, 
ne  valent  plus  que  18  fr.  50. 

La  Société  des  Usinesi  métallurgiques  et  mines  de  Kerlch  a  élé 
formée  en' 1899.  Le  capital  social  est  de  15  millions  de  roubles, 
divisé  en  79.999  actions  de  chacune  roubles  187  50  ou  500  francs. 
Aucune  répartition  n'a  été  faite  depuis  que  la  société  existe.  Les 
actions  ont  valu  898  fr.  en  1900  el  ne  sont  plus  qu'à  30  francs. 

La  Société  des  Chanliersi  navals,  ateliers  el  fonderies  de  i\ico- 
laïeff  a  été  constituée  en  1895.  Le  capital  social  est  de  20  millions 
de  francs,  divisé  en  20.000  actions  de  1.000  francs  chacune.  Le 
dernier  dividende  payé  a  été  de  50  francs  pour  l'exercice  1897- 
1898.  En  1898,  les  actions  ont  valu  1.630  fr.;  elles  ne  sont  plus 
qu'à  220  fr. 

La  Société  minière  et  métallurgique  Volga-Vichéra  est  au  ca- 
pital de  6.250.000  roubles  or,  soit  25  millions,  de  francs,  divisé 
en  50.000  actions  de  125  roubles  or,  ou  500  francs.  Depuis  sa  fon- 
dation, en  1897,  elle  n'a  jamais  rien  réparti  à  ses  actionnaires. 
Ses  actions,  qui  ont  valu  770  francs  en  1898,  se  traitent  aux  en- 
virons de  110  fr. 

Le  Comité  de  la  Bourse  de  Saint-Pétersbourg  a  fait  paraître  en 
1903,  à  l'occasion  du  centenaire  de  la  fondation  de  la  Bourse  <i^ 
Saint-Pélersbourg,  un  historique  très  intéressant  de  celle  ins- 
titution. A  côté  des  renseignements  d'un  ordre  purement  admi- 
nistratif, —  tels  que  la  description  des  différents  plans  des  édi- 
fices de  la  Bourse,  le  récit  des  visites  impériales,  etc.,  —  le  vo- 
lume contient  des  données  qui  concernent  le  développement  des 
transactions  à  la  Bourse  de  Saint-Pétersbourg,  des  crises  qu'elle 
a  subies,  ainsi  que  l'histoire  de  sa  réglementation. 

La  Bourse  de  Saint-Péler&bourg  est  une  des  plus  anciennes 
de  l'Europe.  Elle  a  été  créée  par  Pierre  le  Grand,  immédiate- 
ment après  la  fondation  de  Saint-Pétersbourg  qui  date  de  1703. 

Au  commencement  et  dans  le  courant  de  tout  le  xviii*  siècle, 
il  ne  se  faisait  à  la  Bourse  de  Saint-Pétersbourg  que  des  Iran- 
sactions  sur  les  marchandises,  ainsi  que  les  négociations  qui  en 
découlent,  l'affrètement  des  bateaux,  l'échange  des  mon- 
naies), etc.. 

L'histoire  de  la  Bourse  de  Saint-Pétersbourg  au  xviii*  siècle  * 
est  intimement  liée  au  développement  du  commerce  extérieur  et 
intérieur  de  celte  ville.  Jusqu'au  deuxième  quart  du  xix'  siècle» 
le  poil  (le  Saint-Pétersbourg  a  été  prépondérant  en  Russie.  Pal' 
exemple,  en  1825,  70  0/0  des  importations  de  l'Empire  sont  en- 
trées par  Sainl-Pétersbourg  et  50  0/0  des  exportations  en  sont 
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sorties.  Sous  Tinfluence  des  conditions  économiques  modifiées 
de  la  vie  russe,  le  port  de  Saint-Pétersbourg  commence  à  perdre 
cette  prépondérance,  mais  pourtant  il  a  encore  une  importance 
considérable.  Par  exemple,  en  1901,  on  a  exporté  de  Saint-Pé- 
tersbourg 11  0/0  des  envois  totaux  du  seigle,  30  0/0  des  envois 
totaux  de  Tavoine,  15  0/0  des  envois  totaux  des  œufs.  Si  pourtant 
rimportance  de  la  Bourse  de  Saint-Pétersbourg  a  relativement 
diminué  dans  les  trois  derniers  quarts  du  xix*  siècle,  en  ce  qui 
concerne  les  transactions  sur  lesi  marchandises,  elle  devient  le 
marché  le  plus  important  de  l'Empire  pour  les  valeurs  mobi- 
lières. Le  développement  des  transactions  à  terme  et  de  la  spé- 
culation a  déjà  amené,  en  1869,  la  première  crise  de  la  Bourse 
de  Saint-Pétersbourg.  Elle  a  été  produite  par  des  spéculations 
intenses,  notamment  sur  des  valeurs  à  lots  et  les  actions  du  che- 
min de  fer  de  Rybinsk.  La  crise  mondiale  de  1873  n'a  pas  beau- 
coup atteint  la  Bourse  de  Saint-Pétersbourg,  qui  .n'opérait  pas 
sur  les  titres  étrangers,  mais  en  1875-76,  une  dépression  assez 
considérable  a  eu  lieu  sous  l'influence  des»  événements  politiques 
de  cette  époque. 

Enfin  en  1894-95,  une  crise  très  intense  a  eu  lieu  à  la  Bourse 
de  Saint-Pétersbourg  comme  suite  des  conditions  du  développe- 
ment industriel  de  la  Russie  qu'avaient  accompagné  des  spé- 
culations sur  les  litres  de  chemins  de  fer. 

Après  avoir  atteint  des  cours  extrêmement  élevés,  les  actions 
et  les  obligations  des  entreprises  industrielles  ont  subi  une  dé- 
préciation considérable  et  les  autrest  valeurs  ont  été  également 
atteintes.  La  crise  industrielle  qui  a  éclaté  en  Russie  en  1898,  a  eu 
naturellement  sa  répercussion  sur  les  affaires  de  bourse.  Le  re- 
flux de  l'or  vers  les  Etals-Unis  et  plusieurs  années  consécutives 
de  disette  ont  été  les  premières  causes  de  dépression.  Une  ban- 
queroute de  plusieurs  entreprises  importantes  a  eu  lieu.  Les 
cours  ont  fléchi  consiidérablement.  Pour  soutenir  différentes  en- 
treprises, la  Banque  de  Russie  a  fondé  un  syndicat  au  capital  de 
5.500.000  roubles  pour  enrayer  la  chute  de  certains  titres.  En 
outre,  en  connexion  avec  ces  événements,  ont  été  élaborées  par 
le  ministre  des  Finances  différentes  prescriptions  réglementant, 
d'une  manière  plus  sévère,  les  transactions  à  la  Bourse  de  Saint- 
Pétersbourg. 

On  voit  par  conséquent  que  la  Bourse  de  Saint-Pétersbourg  ne 
connaissait  au  début  que  les  transactions  sur  les  marchandises. 
Ensuite,  ce  genre  d'opérations  n'est  devenu  que  secondaire  à 
côté  des  transactions  sur  les  valeurs  mobilières.  La  Bourse  de 
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Saint-Pétersbourg  est  devenue  le  centre  principal  en  Russie  pour 
les  opérations  sur  les  titres,  mais  elle  avait  et  elle  garde  encore 
dans  ce  domaine,  un  caractère  purement  local  (russe),  aucune 
transaction  sur  les  titres  étrangers  ne  se  faisant  sur  cette  place. 
Pourtant,  le  développement  économique  de  la  Russie  la  met  en 
contact  de  plus  en  plus  direct  avec  les  marchés  étrangers  et, 
comme  l'a  démontré,  par  exemple,  la  dernière  crise,  les  dépres- 
sions que  subissent  les  places  étrangères  ont  une  très  grande 
influence,  bien  qu'indirecte,  sur  les  transactions  à  la  Bourse  de 
Saint-Pétersbourg. 

Le  volume  édité  par  le  comité  de  la  Bourse  de  Saint-Péters- 
bourg contient  aussi,  comme  nous  l'avons  dit,  l'historique  de  la 
réglementation  de  cette  Bourse  et  entre  autres,  l'exposé  des  rè- 
glements qui  la  régissent  depuis  1900  et  dont  le  texte  a  été  analysé 
en  son  lemps  par  le  Marché  Financier. 

« 

La  récolte  de  1903  le  cède  à  celle  de  1902,  mais  elle  l'emporte 
considérablement  sur  la  moyenne  de  la  période  quinquennale 
précédente.  Le  tableau  ci-après  le  démontre. 

PRODUCTION  (brute)  DES  CÉRÉALES 

(y  compris  lesi  légumineuses) 

Russie  d'Europe,  Pologne,  Ciscaucasie  et  8  provinces  ou 

territoires  d'Asie. 


Moyenne  de  la  période  UilUons  de  Millions        Kilommmet 

quinquennale  qnintaux  m.        d'hahitanU.    par  habilant. 

1893-1902 574,77  120,29  477,8 

1902 672,89  123,76  543,7 

1903 642,59  125,49  512,1 

Il  ressort  de  ces  chiffres  que  le  rendement  brut  des  céréales  en 
1903,  comparé  à  la  moyenne  obtenue  pendant  la  période  1898  — 
1902,  présente  un  excédent  absolu  de  65  millions  et  demi  de 
quintaux  métriques  et  une  différence  en  plus  de  34  kilogrammes 
par  hnïâtant.  On  ne  saurait  toutefois  s'abstenir  de  noter  que  la 
récoiu^  de  1903  s'est  répartie  d'une  manière  très  irrégulière  entre 
les  diverses  régions  de  l'Empire.  Le  rendement  a  dépassé  la 
moyenne  dans  31  provinces,  qui,  pour  le  tiers  environ,  font  par- 
lie  des  régions  produisant  plus  de  grains  qu'il  ne  leur  en  faut 
pour  leur  propre  consommation;  parmi  les  22  province»  dont  la 
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production  ne  s'est  pas  sensiblement  écartée  de  la  moyenne,  huit 
au  moins  se  trouvent  dans  la  partie  fertile  du  pays;  quant  aux 
19  provinces  dont  la  récolte  a  été  au-dessous  de  la  moyenne, 
elles  sont  situées  pour  la  plupart  dans  le  Nord,  là  où  fait  défaut 
le  «  Ichernozème  »  (terreau  naturel).  Les  provinces  qui  ont  le 
plus  souffert,  et  cela  non  seulement  de  Tinsuffisance  du  rende- 
ment mais  du  temps  froid  et  pluvieux  qu*il  a  fait  pendant  la  ren- 
trée des  grains,  sont  celles  de  Novgorod,  de  Sl-Pétersbourg,  de 
Smolensk,  de  Pskow,  de  Livonie,  de  Vitebsk,  de  Viatka,  de 
Kielce,  Pélrokovi^  et  Radom  en  Pologne,  ainsi  que  toute  la  ré- 
gion industrielle  de  Moscou.  Malgré  la  vaste  étendue  des  régions 
peu  favorisées  cette  année,  l'ensemble  de  la  récolte,  grâce  à 
l'abondance  qui  a  régné  dans  tout  le  reste  de  TEmpire,  peut  être 
considéré  comme  très  satisfaisant. 

Il  est  à  constater  q'ue  les  bonnes  récoltes  des  deux  dernières 
années  n'ont  pas  été  accompagnées  d'une  baisse  de  prix  des 
grains.  En  moyenne,  les  cours  se  sont  maintenus  au  niveau  de 
ceux  de  la  période  quinquennale  précédente,  qui  comptait  ce- 
pendant plus  d'une  mauvaise  année^  et  bien  au-dessus  dest  prix 
des  bonnes  années  1893  et  1894.  Ce  phénomène,  qui  dépend  en 
majeure  partie  des  cours  cotés  sur  le  marché  international  des 
grains,  ne  laisse  pas  de  tenir  dans  une  certaine  mesure  à  un 
meilleur  fonctionnement  du  marché  intérieur  russe. 

La  Commission  spéciale  pour  l'examen  des  besoins  de  l'agri- 
culture a  continué  ses  travaux  dans  le  courant  de  l'année  écoulée. 
Dès  le  commencement  de  l'année  elle  a  été  mise  en  possession 
de  nombreux  documents  sur  les  besoins  de  l'agriculture  qui  re- 
présentent les  résultats  des  travaux  des  commissions  locales. 

Ces  travaux  ont  été  imprimés  en  58  volumes  et  adressés  aux 
différentes  administrations  tant  centrales  que  locales  et  le  prési- 
dent de  la  Commission  a  reçu  l'autorisation  de  les  distribuer 
aux  sociétési  savantes,  aux  bibliothèques,  écoles,  etc.,  étant  donné 
que  «  les  riches  données  fournies  par  les  Commissions  locales 
qui  présentent  sous  un  jour  si  clair  la  situation  et  les  besoins 
de  l'agriculture  pourraient  être  très  utiles  —  abstraction  faite 
de  leur  destination  directe  pour  la  Commission  spéciale  —  tant 
aux  différentes  institutions  qu'aux  savants  pour  l'étude  des  ques- 
tions les  plus  variées  et  des  conditions  de  la  vie  économique  du 
pays  ». 

Dans  la  première  moitié  de  l'année  la  Commission  s'est  occu- 
pée principalement  des  questions  relatives  à  l'amélioration  du 
commerce  des  céréales,  de  la  question  du  crédit  populaire,  et  de 
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la  question  des  chemins  locaux.  Les  conclusions  de  la  Confé- 
rence sur  la  question  des  chemins  locaux  ont  été  sanctiomiées 
par  l'empereur  et  servirent  de  guide  à  la  Commission  spéciale 
instituée  près  le  ministère  de  Flntérieur,  Commission  où  avaient 
été  appelés  à  siéger,  outre  des»  représentants  de  divers  ministères, 
des  maréchaux  de  noblesse  et  des  présidents  et  membres  de  co- 
mités exécutifs  de  zemstvo.  Grâce  à  la  marche  rapide  des  travaux 
de  la  Commission, il  est  à  espérer  que  la  loi  sur  les»  voies  de  com- 
munication locales  sera  promulguée  dans  le  courant  de  Tannée 
prochaine. Dans  cette  prévision, on  a  ouvert  au  budget  de  1904  les 
crédits  nécessaires  pour  les  premiers  besoins,  savoir  :  8  mil- 
lions de  roubles,  somme  jugée  approximativement  suffisante 
pour  une  demi-année,  et  à  laquelle  viennent  s'ajouter  un  reliquat 
de  crédit  non  employé  de  2  1/2  millions)  de  roubles  et  une  allo- 
cation de  1  1/2  million  de  roubles,  inscrite  au  budget  du  minis- 
tère de  Voies  de  communication,  qui  sera  répartie  entre  les 
zemstvos  pour  contribuer  aux  dépenses  d'entretien  des  routes 
empierrées  dont  TEtat  leur  a  transmis  la  charge.  Ainsi,  à  la  cons- 
truction et  à  Tentrelien  de  routes  d'intérêt  local,  il  est  affecté, 
en  1904,  12  millions  de  roubles  sans  compter  les  8,8  millions  de 
roubles  auxquels  les  provinces  doivent  donner  chaque  année  celte 
même  destination  depuis  1896,  époque  où  l'Etal  les  a  exonérées 
de  l'obligation  de  concourir  aux  dépenses  locales  de  la  nouvelle 
organisation  judiciaire,  des  bureaux  régissant  les  affaires  des 
paysans,  des  comités  de  statistique  de  chef-lieu,  etc. 

Il  existe  en  Russie  actuellement  1.809  caisses  de  crédit  popu- 
laire de  dénominations  différentes  et  d'organisation  également 
différente.  Le  solde  de  prêts  se  monte  à  99.2  millions!  de  roubles. 

La  Conférence  a  élaboré  un  nouveau  programme  ayant  pour 
objet  de  mettre  le  crédit  à  la  portée  des  masses.  Ses  délibéra- 
lions  ayant  obtenu  l'approbation  de  l'empereur,  le  ministère  des 
Finances  y  a  puisé  les  élémentsi  d'un  projet  qu'il  vient  de  dépo- 
ser au  Conseil  de  l'Empire;  en  même  temps,  pour  permettre 
d'avancer,  sans  plus  tarder,  aux  banques  populaires  leur  capi- 
tal de  premier  établissement,  il  était  ouvert  au  budget  un  crédit 
de  2  millions  de  roubles.  Sont  affectés  à  ce  même  emploi  les 
2.4  millions  de  roubles  de  reliquats  susmentionnés  des  ressources 
dont  disposait  l'ex-Comité  institué  pour  venir  en  aide  aux  vic- 
times des  disettes  de  1891-1892  ;  pour  ce  qui  est  des  ressources 
dont  les  banques  populaires  auront  besoin  au  fur  et  à  mesure 
du  développement  de  leurs  opérations,  elles  se  les  procureront 
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soit  en  recevant  des  dépôts,  soit  en  utilisant  les  services  de  la 
Banque  de  Russie  aux  conditions  ordinaires. 

Pendant  la  deuxième  partie  de  Tannée,  la  Conférence  s'est 
occupée  des  questions  relatives  aux  ouvriers  agricoles,  au  fer- 
mage, à  l'organisation  du  mir  et  à  l'abaissement  des  annuités 
de  rachat 

Le  8  janvier  1904  a  été  promulgué  un  oukase  impérial  d'une 
très  haute  importance  ordonnant  l'institution  de  Commissions 
locales  spéciales  pour  la  revision  de  la  législation  concernant  la 
vie  des  paysans.  Nous  en  donnons  ci-dessous  le  texte  : 

«  En  considération  de  ce  que  la  loi  du  19  février  1861,  en  éman- 
cipant les  paysans  du  servage  et  en  assurant  l'organisation  de 
leur  propriété  terrienne,  a  laissé  sans  définition  juridique  cer- 
tains côtés  de  la  nouvelle  vie  agricole,  Nous  avons  ordonné  la 
re vision  de  la  législation  concernant  les  paysans. 

«  Nous  avons  jugé  utile  que  cette  revision  soit  faite  dans  l'es- 
prit des  principes  essentiels  des  réformes  de  1861,  en  prenant 
pour  base  de  la  révision,  —  comme  il  est  dit  dans  Notre  Mani- 
feste du  26  février  1903,  —  l'inviolabilité  de  la  propriété  collec- 
tive des  terres  des  paysans  à  la  condition  de  faciliter  aux  paysans 
isolés  la  sortie  de  leur  commune.  En  développant  ces  indica- 
tions préalables,  Nous  avons  jugé  indispensable  de  maintenir 
telle  quelle  l'organisation  de  la  classe  des  paysans  et  l'inaliéna- 
bilité  de  la  possession  des  terres  qui  leur  ont  été  concédées. 

«  En  exécution  de  ce  qui  précède,  le  ministère  de  l'Intérieur  a 
maintenant  terminé  l'élaboration  des  projets  de  nouvelles  dispo- 
sitions législatives  concernant  les  paysans,  projets  qui,  aux 
termes  de  Notre  Manifeste  susmentionné,  doivent  être  transmis 
à  des  conférences  provinciales  pour  être  étudiés  à  nouveau  et 
remaniés  sur  place  selon  les  conditions  d'ordre  local. 

«  Nous  ordonnons  par  conséquent,  savoir  : 

«  P  II  sera  institué  pour  la  revision  de  la  législation  concernant 
les  paysans  des  conférences  provinciales  dans  les  provinces  où 
est  en  vigueur  la  loi  sur  les  chefs  de  canton,  ainsi  que  dans 
celles  de  Kiew,  Volhynie  et  Podolie. 

2®  La  conférence  provinciale  est  présidée  par  le  gouverneur  et 
se  compose  du  maréchal  de  noblesse  de  la  province,  des  chefs 
des  institutions  locales  de  l'administration  civile,  du  président  du 
tribunal  d'arrondissement  ayant  sa  résidence  dans  le  chef-lieu 
de  la  province,  du  membre  permanent  du  Conseil  provincial  ou 
du  membre  délégué  par  le  gouvernement  au  sein  du  Conseil  pro- 
vincial pour  les  affaires  dés  paysans,  selon  les  cas,  du  président 


Digitized  by 


Google 


654  LE  MARCHE  FB!tAN€I£R  EN  1903. 

Je  la  délégation  provinciale  du  zemstvo,  de  représentants  de  la 
noblesse  et  du  zemstvo,  des  chefs  de  canton,  au  nond^de  quatre 
au  moins,  ainsi  que  d'autresi  personnes  qui  par  leur  expérience 
et  leurs  connaissances  peuvent  apporter  un  concours  efficace  aux 
travaux  de  la  conférence. 

«  3**  Les  représentants  de  la  noblesse  sont  invités  par  le  gou- 
verneur, à  raison  d'un  par  district,  sur  la  présentation  des>  as- 
semblées des  maréchaux  et  des  délégués  de  la  noblesse.  Dans  les 
provinces  où  la  noblesse  n'a  pas  de  représentation  corporative, 
les  représentants  de  la  noblesse  sont  invités  par  les  gouverneurs, 
de  concert  avec  les  maréchaux  de  noblesse,  s'il  y  a  lieu. 

«  4®  Les  représentants  du  zemstvo  sont  invités  par  le  gouver- 
neur et  choisis  parmi  les  membres  du  zemstvo  de  district,  à  rai> 
son  d'un  par  district. 

5®  Les  modalités  à  observer  pour  les  travaux  des  conférences 
provinciales  et  pour  Texpédition  de  leurs  affaires  seront  préci- 
sées par  des  instructions  du  ministre  de  l'Intérieur. 

Le  Sénat  dirigeant  est  chargé  de  pourvoir  à  l'exécution  des 
présentes.  » 

La  presse  russe  si'est  beaucoup  occupée  ces  derniers  temps  de 
cette  question  et  a  fait  ressortir  la  haute  portée  de  la  revision 
de  la  législation  rurale. 

La  Commission  spéciale  instituée  en  juin  1002  près  le  ministère 
de  l'Intérieur,  sous  la  présidence  de  M.  Stischénsky,  s'est  acquit- 
tée de  sa  tÂche,  très  complexe,  avec  une  promptitude  extraordi- 
naire :  elle  a  dépouillé  une  quantité  de  volumineux  dossiers  cl 
a  nettement  exposé  dans  ses  conclusions  le  programme  des  tra- 
vaux des  conférences  provinciales  appelées  à  achever  l'œuvre 
préparatoire  de  la  grande  réforme. 

Les  travaux  des  conférences  provinciales  porteront  sur  trois 
objets  différents.  Il  s'agit  en  premier  lieu  de  réorganiser  les  ins- 
titutions administratives  spéciales  des  paysans,  pour  qu'elles  ré- 
pondent mieux  aux  exigences  contemporaines.  Dans  les  condi- 
tions actuelles,  le  paysan  est  assujetti  à  la  commune  rurale, 
qu'il  ne  peut  quitter  sans  obtenir  un  passeport,  qui  peut  lui  être 
refusé.  Dans  un  avenir  prochain,  cette  dépendance  du  paysan  de 
la  commune  aura  cessé  d'exister  :  le  passeport  devra  constituer 
un  document  destiné  uniquement  à  établir  l'identité  du  porteur  ; 
le  paysan  pourra  donc  se  déplacer  à  son  gré. 

Bien  plus  importants  seront  cependant  les  travaux  des  confé- 
rences concernant  la  réforme  des  tribunaux  de  voloste  et  la  juri- 
diction des  chefs  de  canton.  Le  principe  essentiel  posé  pour  base 
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de  cette  réforme  est  une  définition  aussi  nette  que  possible  des 
droits  individuels  du  paysan,  droit  de  propriété  et  de  succession 
et  élimination  de  l'arbitraire  dans  l'interprétation  de  ces  droits. 
Jusqu'ici  les  questions  de  propriété,  de  partage  et  de  succession 
étaient  abandonnées  au  droit  coutumier,  laissant  une  grande 
marge  à  l'arbitraire.  De  fait,  chaque  fois»  qu'un  paysan  a  des 
droits  individuels  à  revendiquer  envers  la  collectivité  dont  il 
fait  partie,  il  se  trouve  inévitablement  placé  dans  une  condition 
d'infériorité  envers  la  commune  ;  ayant  toujours  une  majorité 
contre  lui,  il  doit  se  soumettre  à  ses  décisions.  Une  fois  que 
ses  droits  individuels  seront  nettement  définis  par  voie  législa- 
tive, il  pourra  toujours  les  faire  valoir.  Et  pour  le  mettre  à  l'abri 
des  abus  auxquels  il  se  voit  parfois  exposé  par  son  incapacité  à 
plaider  sa  cause,  il  sera  pourvu  à  la  réforme  de  la  procédure  ju- 
diciaire des  tribunaux  de  voloste. 

La  réorganisation  de  ces  tribunaux  ne  touche  pas  exclusive- 
ment les  intérêts  des  populations  agricoles  :  elle  intéresse  éga- 
lement les  artisans  et  les  petits  bourgeois  vivant  dans  les  campa- 
gnes, qui  sont  soumis  à  la  môme  juridiction.  La  Commission  du 
ministère  de  l'Intérieur  relève  dans  son  rapport  les  côtés  fai- 
bles du  système  de  procédure  suivi  jusqu'ici  par  les  tribunaux 
de  voloste,  de  môme  que  certaines  lacunes  dans  le  fonctionne- 
ment de  la  justice  de  paix  (chefs  de  canton). 

En  ce  qui  concerne  la  question  de  la  possession  des  terres  par 
les  paysans,  les  avis  sont  partagés.  Les  uns  affirment  que  la 
propriété  collective  est  une  forme  transitoire  qui  a  marqué  par- 
tout le  passage  à  la  propriété  individuelle,  telle  qu'on  la  voit 
maintenant  dans  l'Europe  occidentale.  A  leur  avis,  la  propriété 
collective  n'est  nullement  une  garantie  contre  le  développement 
du  prolétariat,  témoin  le  fait  que  l'on  rencontre  dans  maintes 
communes  rurales  des  ménages  qui  n'ont  ni  chevaux  de  labour, 
ni  charrues  et  qui  ne  cultivent  pas  leurs  terres.  De  plus,  l'émi- 
gration intérieure,  qui  ne  cesse  de  se  développer,  montre  q«e 
dans  la  plupart  des  provinces  centrales  la  propriété  collective  est 
loin  d'avoir  assuré  l'aisance  au  petit  agriculteur. 

D'autres  soutiennent,  au  contraire,  que  l'abandon  du  système 
de  la  propriété  collective  pourrait  avoir  des  conséquences  fu- 
nestes pour  l'immensie  majorité  des  paysans  ;  on  verrait  surgir 
une  classe  nouvelle  de  fermiers  qui  ne  tarderaient  pas  à  asservir 
ceux  qui,  dans  la  commune  rurale,  sont  maintenant  leur  égaux 
devant  la  collectivité  ;  on  aurait  alors  un  prolétariat  agricole  dans 
toute  l'acception  du  terme. 

Or,  on  sait  que  le  principe  fondamental  qu'auront  à  observer 
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les  conférences  provinciales  e&l  de  maintenir,  en  règle  générale, 
la  propriété  collective,  en  facilitant  cependant  aux  paysans  la 
sortie  de  leur  commune.  Cela  posé,  il  est  évident  que  Ton  isolera 
des*  communes  rurales  les  individus  les  plus  aisés,  c'est-à-dire 
ceux  qui,  disposant  de  certaines  ressources  matérielles,  auront 
intérêt  à  renoncer  au  lot  de  terre  leur  revenant  dans  la  coUec 
tivité  et  à  s'établir  ailleurs  pour  leur  propre  compte.  En  pareilles 
conditions,  les  communes  rurales  garderont  dans  leur  sein  les 
individus  moins  aisés,  ayant  besoin  de  se  soutenir  mutuelle- 
ment. La  commune  n'en  sera  pas  plus  prospère  pour  cela,  mais 
elle  sera  du  moins  à  l'abri  des  accapareurs.  On  maintiendra  donc 
la  propriété  collective  sans  empêcher  le  développement  des  fer- 
mes isolées. 

Comme  on  voit,  le  programme  des  travaux  des  conférences 
provinciales  est  très  étendu  et  il  se  passera  certainement  des 
mois  avant  que  l'on  arrive  à  jeter  définitivement  les  bases  de  la 
grande  réforme  appelée  à  améliorer  les  conditions  d'existence 
d'une  classe  qui  forme  plus  des  trois  quarts  du  total  de  la  popula- 
tion de  l'Empire. 

Le  rapport  de  l'adjoint  du  ministre  des  Finances  sur  le  budget 
de  1904  contient  des  renseignements  intéressants  sur  les  suites 
financières  de  l'abolition  de  la  responsabilité  des  paysans,  en  ma- 
tière du  paiement  d'impôl,  réforme  dont  nous  avons»  exposé  la 
teneur  dans  le  volume  précédent.  «  Parmi  les  prévisions  de  re- 
cettes et  les  allocations  de  crédit  »,  dit  M.  Romanoff,  «  il  doit  être 
spécialement  fait  mention  de  celles  où  se  sont  reflétées  les  me- 
sures prisies  et  à  prendre,  suivant  les  indications  de  Votre  Ma- 
jesté Impériale,  en  vue  d'améliorer  la  situation  économique  de 
la  population  des  campagnes.  La  plus  importante  de  ces  mesures 
est  celle  qu'avait  annoncée  le  manifeste  de  V'otrc  Majesté  en  date 
du  26  février  1903  et  qui  fut  accomplie  par  oukase  impérial  du 
12  mars  suivant  :  l'abrogation  de  la  responsabilité  solidaire  des 
paysans  pour  l'acquittement  des  taxes  de  répartition  dans  46 
provinces  de  la  Russie  d'Europe.  Du  chef  de  cet  oukase,  dont 
sont  appelés  à  bénéficier  62.000  villages,  les  contribuables  per- 
soimellement  en  règle  cessent  d'avoir  à  répondre  pour  les  autres 
en  matière  de  taxes  payables  tant  à  l'Etal  qu'aux  provinces  et 
districts  et  aux  communes.  Grâce  à  cet  allégement,  les  paysans 
verront  sans  aucun  doute  leur  bien-être  augmenter,  ce  dont  les 
finances  de  l'Etal  ne  manqueront  pas,  dans  un  avenir  prochain, 
de  ressentir  les  heureux  effets.  Pour  ce  qui  est  toutefois  de  l'heure 
présente,  on  doit  tenir  compte  des  conséquences  immédiates  de 
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la  première  application  du  régime  nouveau  et  s'attendre  à  ce 
que  les  recettes  du  fisc  subissent  un  fléchissement  momentané. 
En  même  temps,  en  effet,  qu'était  abolie,  en  matière  d'impôts  di- 
rects, la  solidarité  des  assujettis,  il  était  accordé  aux  zemslvos 
d'importants  privilèges  quant  au  mode  de  partage,  entre  eux  et 
l'Etat,  des  sommes  encaissées!  sur  les  paysans  :  désormais,  toute 
perception  effectuée  du  chef  des  lots  de  terre  attribués  aux  com- 
munes rurales  est,  pour  chaque  unité  contributive  envisagée  sé- 
parément, appliquée  tout  d'abord  à  acquitter  le  montant  intégral 
des  taxes  dues  aux  zemslvos  pour  l'année  courante,  plus  20  0/0 
des  arriérés  éventuels,  et  —  pour  le  surplus  seulement  —  à  ac- 
quitter les  annuités  de  rachat  et  l'impôt  foncier  dus  à  l'Etat.  La 
mise  en  vigueur  du  régime  nouveau  s'est  traduite  comme  suit  soir 
la  marche  des  recouvrements  de  l'année  qui  va  finir  :  au  1"  no- 
vembre, le  total  général  des  impôts  et  taxes  acquittés,  tant  au 
profit  de  l'Etat  qu'à  celui  des  provinces,  sur  les  terres  dont  les 
communes  rurales  ont  l'usufruit  perpétuel,  dépassait  de  3  mil- 
lions de  roubles  les  recouvrements  de  la  période  correspondante 
de  1902  et  excédait  de  près  de  3  1/2  millions  de  roubles  le  pro- 
rata couru  des  rôles  de  l'année  (les  encaissements  s'élant  élevés 
à  80.471.000  roubles  alors  que  le  prorata  exigible  pour  les  dix 
premiers  mois  était  de  77.077.000  roubles  seulement).  Mais,  une 
fois  prélevée  la  part  revenant  aux  provinces,  le  solde  attribué 
au  Trésor  sur  cet  ensemble  de  recouvrements  présente  une  dif- 
férence en  moins  de  5.448.000  roubles  par  rapport  au  total  que 
celui-ci  avait  eu  à  porter  en  recette  pour  la  période  correspon- 
dante de  1902.  Il  est  toutefois  à  prévoir  —  beaucoup  de  localités 
ayant,  dès  avant  le  P'  novembre,  acquitté  intégralement  le  mon- 
tant des  taxes  provinciales  à  leur  charge  pour  l'année  1903  tout 
entière  —  que  la  proportion  à  attribuer  à  l'Etat  sera  tout  autre 
pendant  les  deux  derniers  mois  de  l'année  qu'elle  ne  l'a  été  pour 
les  10  premiers,  en  sorte  que  la  moins-value  constatée  plus  haut 
aura  diminué  en  fin  d'exercice.  Quoi  qu'il  en  soit,  en  présence 
des  résultats  obtenus  jusqu'ici,  on  a  cru  devoir  réduire  de  3  mil- 
lions de  roubles,  par  rapport  aux  prévisions  du  budget  de  1903, 
les  recettes  portées  à  celui  de  1904  au  titre  des  Annuités  de  Ra- 
chat. En  même  temps,  on  inscrivait  au  budget  du  ministère  des 
Finances  un  crédit  de  3  millions  de  roubles  pour  indemniser  les 
zemstvos  des  arriérés  de  taxes  qui  leur  sont  dus  par  les  com- 
munes rurales  et  qui  remontent  au  temps  où  fonctionnait  le  ré- 
gime de  la  responsabilité  solidaire  des  contribuables.  Ainsi, l'abo- 
lition de  ce  régime  se  traduit,  dans  les  prévisions  du  budget  de 
R.  42 
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FElal,  par  une  perle  de  6  millions  de  roubles.  On  peut  avoir  la 
ferme  assurance  que  celle  mesure  gouvernementale  relèvera  le 
bien-êlre  des  paysans.  Désormais»,  pour  la  grande  majorité  de  la 
population,  un  principe  draconien  est  rayé  de  notre  législation 
fiscale,  celui  qui  astreignait  les  bons  débiteurs  à  payer  pour  les 
mauvais,  formant  ainsi  obstacle  au  développement  de  l'esprit 
d'entreprise  chez  les  assujettis,  apportant  le  trouble  et  l'incerti- 
tude dans  leurs  calculs  économiques  et  créant  bien  souvent  pour 
eux  un  pénible  état  de  dépendance  vis-à-vis  de  la  commune  el 
même  de  tels  ou  tels  de  ses  membres  11  est  hors  de  doute  que  les 
bienfaisants  effets  de  celte  réfonne  compenseront  largement  les 
sacrifices  pécuniaires  assumés  par  le  Trésor,  sacrifices  qui,  étant 
donnée  la  situation  actuelle  des  finances  de  l'Etat,  ne  présentent, 
d'ailleurs,  aucun  danger  pour  l'équilibre  budgétaire.  » 

On  a  publié  en  1903  les  données  sur  le  service  des  prêts  pour 
les  améliorations  agricoles  en  1902.  On  sait  que  c'est  seulement 
depuis  1901  que  le  ministère  de  l'Agriculture  et  des  domaines 
a  commencé  à  accorder  des  prêts  de  ce  genre  sur  une  nouvelle 
base,  par  l'intermédiaire  de  comités  spéciaux  du  zemstvo  ;  néan- 
moins l'innovation  a  donné,  dans  le  court  laps  de  temps  qui  s'est 
écoulé,  des  résultats  dépassant  les  prévisions  les  plus  optimistes, 
non  seulement  au  point  de  vue  de  l'extension  de  ce  service  de 
prêts,  mais  aussi,  et  surtout,  par  son  efficacité  en  faveur  du  dé- 
vcloppement  des  industries  agricoles. 

Il  ressort  du  compte  rendu  présenté  par  le  ministère  de  TAgrî- 
cullure  et  des  domaines  au  contrôle  de  l'Empire  qu'il  a  été  ac- 
cordé au  cours  de  l'année  1902  280  prêts  pour  un  montant 
global  de  635.398  roubles,  non  compris  234.000  roubles  de  cré- 
dits ouverts  dans  le  même  but  à  huit  administrations  du  zemstvo. 
Au  cours  de  la  période  1897-1901,  le  ministère  avait  accordé 
pour  1.088.447  roubles  de  prêts  destinés  à  des  améliorations 
agricoles  et  il  avait  ouvert  pour  150.000  roubles  de  crédits  au 
zemstvo.  Ainsi,  les  résultats  de  1902  ont  largement  dépassé  ceux 
des  cinq  années  précédentes. 

Les  prêts  effectués  et  payés  en  1902  sont  de  fait  au  nombre  de 
272  et  leur  montant  global  s'établit  à  492.850  r.  90  c.  Or,  les  prêts- 
effectués  au  cours  de  la  période  quinquennale  1897-1901  n'avaient 
été  qu'au  nombre  de  247  et  leur  montant  total  s'était  chiffré  seu- 
lement par  658.677  r.  52  cop.  L'écart  entre  ce  dernier  chiffre  et 
celui  indiqué  plus  haut  (J. 088. 447  r.)  représente  le  montant  des 
prêts  consentis,  mais  non  effectués  au  cours  de  la  période  res- 
pective. 
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Quant  à  l'activité  déployée  pour  ce  service  par  les  administra- 
tions du  zemstvo  elles-mêmes,  elle  a  été  tout  à  fait  insignifiante  ; 
il  n'a  été  effectué  par  cette  voie  que  24  prêts,  pour  un  montant 
de  17.964  r.  50  c.  Il  est  vrai  que  les  administrations  du  zemstvo 
n'ont  été  appelées  à  intervenir  comme  agents  intermédaires  dans 
le  service  de  ces  prêts  qu'à  partir  du  dernier  semestre  de  1902, 
et,  comme  en  tout  début,  leur  activité  a  nécessairement  été  lente 
et  circonspecte.  L'expérience  acquise  a  cependant  montré  que 
les  administrations  du  zemstvo  deviendront  avec  le  temps  des 
organes  intermédiaires  très  utiles  pour  les  améliorations  agri- 
coles. 

En  ce  qui  concerne  le  service  d'amortissement  des  prêts,  le 
compte  rendu  fait  ressortir  que  les  emprunteurs  ont  rempli  jus- 
qu'ici leurs  obligations  avec  une  régularité  assez  satisfaisante  : 
les  arriérés  à  leur  charge  au  l*'  janvier  1903  ne  s'élevaient  qu'à 
7.6  0/0  des  rôles,  et  le  ministère  ne  s'est  vu  obligé  de  recourir  à 
aucune  mesure  judiciaire  à  l'égard  des  retardataires.  De  plus, 
maints  prêts  ont  été  amortis  avant  l'échéance. 

D'après  leurs  diverses  destinations,  les  prêts  accordés  jusqu'à 
la  fin  de  1902  se  répartissent  comme  suit  : 


Desséchemont  des  marais 

Travaux  d'irrigation 

Consolidation  de  sables  mouvants. . . 

Sylviculture 

Horticulture 

Pour  la  production  de  fruits  secs. . . 

Viticulture 

Production  du  vin 

Affectation  de  trrrains  déboisés  à  la 

culture 

Prêts  à  des  fermiers . 

B&tisses  rurales 

Industries  agricoles  diverses 

Acquisition  de  bétail  de  race 

Total 

• 
Les  chiffres  cidessus  comprennent  les  prêts  en  capital  et  les 
intérêts  courus.  D'autre  part,  il  faut  défalquer  du  chiffre  global 
le  montant  des  prêts  consentis  et  annulés  plus  lard,  ainsi  que 
celui  des  prêts  amortis  avant  leur  échéance,  soit  en  tout  319.274  r. 
Tout  compte  fait,  on  obtient  pour  le  1*'  janvier  1903  le  chiffre 


Nombre  des 

MoDUnt. 

prêta. 

Roubles. 

72 

429.570 

32 

97.481 

7 

39.337 

8 

5.055 

100 

299.253 

3 

1.280 

64 

296.562 

24 

118.017 

30 

36.360 

12 

46.106 

117 

218.257 

39 

106.215 

53 

54.045 

1.747.538 
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global  de  478  prêts,  pour  un  capital  de  1.428.264  r,,  non  compris 
les  crédits  ouverts  dans  le  même  but  à  quatorze  administrations 
du  zemstvo  pour  372.035  r.  50  cop. 

Ces  prêts  sont  délivrés  aux  intéressés  graduellement,  au  fur  et 
à  mesure  qu'avancent  les  travaux  pour  lesquels  ils  ont  été  con- 
sentis. 

Au  P'  janvier  1903,  le  ministère  disposait  pour  le  service  des 
prêts  susmentionnés  d*un  fonds  de  1.586.181  r.  22  c,  dont  1  mil- 
lion 495.483  r.  11  c.  fournis  par  le  Trésor  et  90.698  r.  11  c.  re- 
présentant le  bénéfice  réalisé  sur  des  prêts  consentis. 

Indiquons  encore  dans  domaine  des  questions  relatives  à 
Tagriculture  la  réunion  à  Saint-Pétersbourg  du  congrès  des  co- 
mités des  bourses  de  commerce  (bourses  de  marchandises)  qui  a 
traité  surtout  les  questions  concernant  l'amélioration  du  com- 
merce des  céréales  et,  en  particulier,  des  changements  à  apporter 
dans  la  situation  de  Texportation  russe  à  l'étranger  au  point  de 
vue  des  clauses  des  contrats  et  des  connaissements  et  des  condi- 
tions de  l'arbitrage. 

M.  Timiryaseff,  adjoint  du  ministère  des  Finances,  qui  prési- 
dait la  séance  d'inauguration  de  ce  Congrès  a  indiqué  en  quel- 
ques mots  l'importance  de  cette  assemblée. 

Les  Bourses  existent  en  Russie  depuis  longtemps  ;  la  plus  an- 
cienne, celle  de  Saint-Pétersbourg,  fondée  par  Pierre  le  Grand, 
a  déjà  célébré  le  deuxième  centenaire  de  son  existence.  Mais  lerr 
Bourses  sont  restées  pendant  longtemps  des  organisations  iso- 
lées et  peu  vivantes,  qui  n'ont  pas  toujours  suivi  de  près  les  évo- 
lutions de  la  vie  économique.  Ce  n'est  que  dans  les  temps  tout 
récents  que  nos  négociants  ont  commencé  à  se  pénétrer  de  l'im- 
portance du  commerce  de  Bourse  et  de  la  nécessité  d'une  orga- 
nisation conforme  aux  besoins  du  monde  commercial.  C'est  dans 
ces  dernières  années  notamment  que,  sous  l'influence  des  condi- 
tions actuelles  très  compliquées  des  échangés,  s'est  manifestée 
dans  les  milieux  commerciaux  une  tendance  nette  à  raffermir  et 
consolider  l'autorité  de  la  Bourse,  à  y  attirer  un  cercle  plus 
nombreux  de  participants  et,  par  les  efforts  communs,apporter  de 
l'ordre  dans  le  commerce  national  en  créant  une  représentation 
bien  organisée  et  en  poui-voyant  à  la  défense  de  ses  intérêts  sur 
les  marchés  intérieurs  et  extérieurs. 

Dans  cette  direction  on  a  réalisé  pendant  un  temps  relativement 
court  des  progrès  notables  :  il  a  surgi  un  grand  nombre  de  nou- 
velles Bourses  et  auprès  de  la  plupart  d'entre  elles  ont  été  établies 
d'importantes  institutions  commerciales  auxiliaires,  telles  que  les 
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tribunaux  d'arbitrage,  les  commissions  d'exportation  et  de  cote, 
les  sections  des  chemins  de  fer,  etc.  ;  dans  plusieurs  de  ces 
Bourses  on  a  commencé  à  rédiger  les  codes  des  usages  commer- 
ciaux et  à  établir  les  règles  du  commerce  de  Bourse  ;  ^nfin,  dans 
ces  tout  derniers  temps,  on  a  fait  des  efforts  qui  ont  été  en  partie 
couronnés  de  succès  pour  amener  les  Bourses  à  s'unir  pour  lut- 
ter contre  des  innovations  des  marchés  étrangers  qui  menacent 
de  porter  préjudice  au  commerce  russe.  En  dehors  des  amélio- 
rations déjà  réalisées,  les  consieils  de  Bourses  ont  soulevé  une 
série  de  questions  très  essentielles  concernant  le  développement 
ultérieur  de  l'activité  des  Bourses  et  les  modifications  à  apporter 
dans  l'organisation  de  cesi  dernières.  ' 

Or,  une  solution  de  ces  questions  qui  réponde  aux  besoins 
du  commerce  pourrait  être  le  mieux  obtenue  assurément  par 
leur  examen  en  commun  dans  le  monde  de  Bourse  lui-même. 
C'est  pourquoi  le  ministère  des  Finances  a  reconnu  comme  né- 
cessaire de  convoquer  une  conférence  des  représentants»  des 
Bourses.  A  cet  effet  on  a  rédigé  préalablement  un  programme  de 
questions  embrassant  les  principaux  vœux  émis  par  les  Bourses 
dans  leurs  diverses»  déclarations  et  pétitions  présentées  au  mi- 
nistère des  Finances,  et  ce  programme  a  été  soumis  à  l'examen 
des  comités  des  Bourses.  Les  avis  reçus  de  ces  derniers  sont  ré- 
sumés dans  les  volumes  qui  ont  été  distribués  aux  membres  de 
la  Conférence. 

Comme  nous  l'avons  dit,  les  principales  résolutions  de  la  Con- 
férence concernaient  la  meilleure  oi^anisatioi>  du  commerce 
intérieur  et  extérieur  des  céréales. 


La  production  de  la  fonte  a  été  en  1903  (chiffres  provisoires  en 
milliers  de  pouds)  : 


Régions 

1897 

1898 

1899 

1900 

1901 

1902 

1903 

Sud 

46.181 

61.330 

82.485 

92.573 

91.977 

84.224 

80.000 

Oural 

40.697 

44.191 

45.184 

50  213 

49.016 

U.587 

39.500 

Pologne... 

13. OU 

15.948 

18.796 

18.220 

19.773 

17.234 

16.000 

Centrale . . . 

10.867 

11.324 

14.854 

14.011 

10.577 

8.373 

6.500 

Nord 

269 

1.519 

1  864 

2.040 

1.116 

1.877 

800 

Sud-Ouest.. 

168 

188 

171 

106 

14 

B 

» 

Nord-Ouest. 

45 

61 

48 

45 

54 

• 

» 

Sibérie 

648 

726 

300 

310 

250 

200 

200 

ToUl 

112.820 

135.288 

163.701 

117.519 

173.778 

156.497  i_ 

143.000 
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On  voit  que  la  production  métallurgique  de  la  Russie  a  subi 
en  1903  une  diminution  qui  pourrait  être  évaluée  pour  la  fonte,  en 
chiffres  ronds,  à  13  1/2  millions  de  pouds. 

En  1903,  a  commencé  à  fonctionner  une  nouvelle  institution 
pour  recueillir  les  renseignements  statistiques  &ur  la  production 
métallurgique  russe  :  «  Le  Burau  central  statistique  de  l'industrie 
métallurgique.  »  Cette  institution  a  été  créée  parce  qu'on  a  re- 
connu, pendant  la  dernière  crise  industrielle,  la  nécessité  d'étu- 
dier la  production  dans  tous  ses  détails  pour  pouvoir  parer  à  la 
surproduction  et  pour  mieux  adapter  l'offre  aux  besoins  de  la 
demande.  Le  Bureau  central  a,à  sa  tête,  le  Directeur  du  Messager 
des  Finances,  et  les  renseignements  sont  recueillis  sous  la  di- 
rection immédiate  du  professeur  Raspopoff.  Dans  aucun  pays,  on 
ne  recueille  les  renseignements  concernant  l'industrie  métallur- 
gique sur  un  plan  aussi  étendu  que  celui  de  ce  Bureau  (1). 

Mentionnons  aussi  dans  le  domaine  de  l'industrie  métallurgi- 
que, un  nouveau  développement  des  syndicats  industriels  qui  doi- 
vent régulariser  la  production  et  la  vente.  Déjà  au  mois  de  sep- 
tembre 1902,  s'était  formée  la  «  société  pour  la  vente  des  produits 
des  usines  métallurgiques  russes  »  qui  a  englobé  la  production 
des  grosses  tôles*  des  principales  régions  métallurgiques.  Cette 
Société,  qui  a  eu  au  commencement  un  siège  à  Kharkov,  l'a  trans- 
féré ensuite  à  Saint-Pétersbourg. 

En  prenant  pour  base  une  demande  de  10  millions  de  pouds 
de  tôle,  la  répartition  entre  les  différentes»  usines»  se  présen- 
terait aux  termes  de  l'entente  de  la  manière  suivante  : 

Sociétés  :  Dniéprovienne  1.282.000  pouds,  Oural-Volga  1  mil- 
lion 245.000,  Nicopol-Marioupol  1.045.000,  Huta-Bankova  1  mil- 
lion 045.000,  Providence  912.000,  Hartmann  798.000,  Makéévka 
760.000,  Taganrog  755.000,  Aciéries  du  Donetz  665.000,  Ostro- 
vetsk  665.000,  Vyksa  547.000,  Briansk  281.000. 

Les  prix  de  la  tôle,  sous  l'influence  de  cette  entente,  passèrent 
successivement  de  1  rouble  25  le  poud  à  1  rouble  50,  et  se  main- 
tinrent à  Moscou  à  1  rouble  60. 

D'après  les  indications  recueillies  par  M.  Veillet-Dufrèche, 
consul-général  de  France  à  Moscou,  le  chiffre  de  10  millions  de 
pouds  prévu  pour  la  vente  des»  tôles  en  1903  sera  âépassé  de 
1.000.000  à  1.500.000  pouds. 

Les  opérations  du  syndicat  sur  les  tôles  ayant  démontré  que 


(1)  Voir  à  Tannexe  les  données  définitives. 
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la  consommation  restait  la  même  malgré  la  hausse  des  prix,  les 
producteurs  furent  amenés  à  cesser  la  lutte  qu'ils  avaient  engagée 
entre  eux  pour  la  vente  des  autres  produits  métallurgiques  et 
tentèrent  de  conclure  de  nouveaux  arrangements. 

En  avril  1903,  ils  formèrent  un  syndicat  pour  la  vente  des  pou- 
trelles d'une  durée  de  trois  ans,  avec  la  répartition  suivante  : 

Sociétés  :  Russo-Belge,  22.85  ;  Dniéprovienne,  16.40  ;  Provi- 
dence, 12.50  ;  Droujkovka,  10.70  ;  Hantke,  9.70  ;  Taganrog, 
9.35  ;  Makéévka,  8.50. 

Le  prix  de  la  poutrelle  avait  été  avili  au  point  que  les  usines 
ne  vendaient  plus  qu'à  perte  ;  on  la  cotait,  à  la  fin  de  1902,  65 
copeks  le  poud  livrée  à  Taganrog  et  Marioupol,  soit  90  copeks 
franco  Moscou. 

Le  premier  effet  du  syndicat  fut  d'amener  les  cours  au  prix 
rémunérateur  de  1  rouble  20.  De  même  que  pour  les  tôles  la 
hausse  du  prix  de  la  poutrelle  n'arrêta  pas  la  consommation  et 
la  vente  dépassa  le  chiffre  présumé. 

Ces  prix  élevés,  qui  ne  s'appliquaient  qu'aux  produits  vendus 
par  le  syndicat,  n'ont  pas  donné,  dès  la  première  année,  des  bé- 
néfices à  toutes  les  usines.  Quelques-unes  d'entre  elles,  en  effet, 
au  moment  où  s'élaborait  le  syndicat,  dans  la  crainte  de  voir  leur 
participation  réduite,  contractèrent  des  marchés  importants  à  des 
prix  bas.  Elles  gardèrent  donc  ces  commandes  en  entrant  dans 
le  syndicat  et  le  chiffre  traité  fut  porté  à  valoir  sur  les  futures 
commandes  qui  devaient  être  remises  aux  participants.  De  sorte 
que  telles  de  ces  usines,  qui  avaient  vendu  la  majeure  partie  de 
leur  production  aux  prix  anciens,  commencent  à  peine  mainte- 
nant à  bénéficier  des  avantages  des  nouveaux  prix. 

Le  procédé  qui  consiste  pour  une  usine  à  augmenter  sa  pro- 
duction, dans  le  but  de  se  faire  attribuer  dans  la  répartition  des 
commandes  une  plus  grande  part,  a  été  employé  en  d'autres  oc 
casions.  C'est  ainsi  qu'à  la  suite  des  tentatives  de  groupement 
pour  la  vente  de  la  fonte,  lors  de  la  réunion  du  Congrès  des  mé- 
tallurgistes à  Kharkoff,  au  mois  de  novembre  dernier,  il  fut  éta- 
bli que  le  stock  de  fonte  sur  le  marché,  au  commencement  de 
1904,  s'élevait  à  30  millions  de  pouds  alors  qu'on  ne  prévoyait 
pas  que  la  vente  pût  dépasser  18  millions  de  pouds. 

Des  pourparlers  engagés  en  vue  d'un  arrangement  limitant  la 
production  de  la  fonte,  n'ont  pas  encore  abouti  jusqu'ici.  Cepen- 
dant, dès  maintenant,  une  entente  tacite  est  intervenue  entre  di- 
verses usines  pour  relever  les  cours  de  la  fonte.      , 
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En  septembre  a  été  constitué  un  syndicat  pour  la  vente  d'es- 
sieux pour  locomotives  et  wagons. 

Dans  l'industrie  sidérurgique,  le  dernier  en  date  des  syndicats 
a  été  constitué,  au  mois  de  décembre  dernier,  par  les  clouteries 
et  les  tréfileries  de  la  Russie.  Les  dispositions  adoptées  par  ce 
syndicat  n'ont  par  tardé  à  porter  remède  à  la  baisse  des  prix. 
Le  cours  actuel  de  vente  est,  en  effet,  de  35  copecks  par  poud  su- 
périeur à  celui  de  l'année  dernière  à  pareille  époque. 

Du  20  avril  au  3  mai  a  siégé  à  Saint-Pétersbourg  un  «  Con- 
grès du  fer  »,  convoqué  sous  les  auspices  du  ministère  des  Fi- 
nances par  la  Société  Impériale  Technique  pour  assurer  les  me- 
sures propres  à  assurer  l'extension  de  la  consommation  de  fer 
en  Russie.  En  ouvrant  ce  Congrès,  M.  de  Witle  a  prononcé  un 
discours  sur  l'importance  des  matières  qu'il  est  appelé  à  étudier 
et  la  politique  protectionniste  suivie  par  le  ministère  des  Finan- 
ces, en  général.  «  Toute  nation,  a  dit  M.  de  Witte,  dans  sa  politi- 
que commerciale  et  industrielle,  choisit  l'une  de  ces  deux  voies  : 
ou  bien  elle  s'attache  au  système  protectionniste,  ou  bien  au  sys- 
tème du  libre-échange,  mais,  ni  l'une  ni  l'autre  de  ces  politiques 
ne  représente  un  objectif  par  elle-même  ;  elles  servent  de  moyen 
uniquement  pour  atteindre  un  but  déterminé.  Le  but  de  la  nation 
doit  toujours  tendre  au  bien-être  de  toute  la  population.  Ce  bien- 
être,  dans  le  domaine  de  la  consommation,  consiste  à  pourvoir 
la  population  en  produit»  à  bon  marché  et  correspondant  à  ses 
besoins,  et  dans  le  domaine  de  la  production,  dans  l'essor  à  don- 
ner aux  forces  productives  de  la  contrée. 

«  La  politique  protectionniste  tend  au  but  indiqué  en  créant 
des  conditions  favorables  pour  l'exploitation  des  riches^s  natu- 
relles du  pays  ;  par  cette  voie,  elle  provoque  graduellement  la 
concurrence  à  l'intérieur,  qui  amène  inévitablement  le  prix  des 
produits  au  coût  normal  d'une  production  judicieusement  assise, 
plus  la  rémunération  normale  du  capital. 

«  Le  libre  commerce  assure  sans  retard  l'approvisionnement 
de  la  population  en  produits  bon  marché,  ouvrant  ses  frontières 
au  monde  entier  ;  mais  l'histoire  du  développement  économique 
des  nations  est  sans  exemple  presque  qu'une  telle  politique  ait 
pu  amener  par  elle-même  l'essor  des  forces  productives  d'une 
contrée. 

«  En  tous  cas,  le  choix  de  l'une  ou  de  l'autre  politique  —  pro- 
tectionnisme ou  libre-échange  —  dépend  des  conditions  dans  les- 
quelles la  nation  se  trouve  à  un  moment  donné. 

«  De  là,  dans  l'histoire  du  développement  économique  des 
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nations,  nous  voyons  se  produire  des  tours  el  retours  dans  To- 
rientation  de  leur  système  commercial-industriel.  L'Angleterre 
a  créé  son  industrie  par  un  protectionnisme  impitoyable. 

«  Quand,  par  la  voie  du  protectionnisme,  elle  devint  la  plus 
forte  dans  le  domaine  du  commerce  et  de  l'industrie  et  que  la 
concurrence  pour  elle  n'offrit  plus  aucun  danger,  elle  passa  ré- 
solument au  libre-échange,  et  ses  écrivains  de  génie  commencé 
rent  à  assurer  au  monde  —  un  certain  temps  avec  grand  succès 
—  que  la  politique  du  libre-échange  découle  de  vérités  scientifi- 
ques invariables  et  immuables  et,  pour  ce,  doit  servir  de  base 
dans  la  pratique  pour  chaque  nation. 

«  Toutefois,  ces  derniers  temps,  depuis  que  quelques  contrées, 
n'écoutant  pas  la  théorie  du  libre-échange,  ont  pu  développer 
leur  industrie  grâce  au  protectionnisme  et  qu'elles  sont  devenues 
des  concurrents  sérieux  pour  les  Anglais  sur  le  marché  mondial, 
on  commence  à  remarquer  en  Angleterre  un  penchant,  insoup- 
çonné naguère,  vers  le  protectionnisme. 

«  Parmi  les  contrées  qui  ne  s'étaient  pas  laissées  séduire  par  la 
théorie  du  libre-échange,  était  l'Amérique.  A  l'aide  d'un  protec- 
tionnisme intensif,  elle  s'assura  une  envolée  industrielle  sans 
précédent,  et  présentement,  tout  comme  au  siècle  passé  en  An- 
gleterre, des  voix  commencent  à  s'élever  en  Amérique  sur  la  né- 
cessité de  passer  à  la  politique  du  libre  commerce. 

«  Pour  la  Russie,  qui  s'étend  sur  une  superficie  énorme,  avec 
des  richesses  inépuisables  et  les  plus  diverses,  avec'une  industrie 
faiblement  développée  jusqu'à  ce  jour,  le  système  protection- 
nisme s'imposait,  se  prédisait  spontanément.  La  Russie,  en  effet, 
ne  pouvait  éternellement  s'approvisionner  d'articles  étrangers, 
laissant  vainement  reposer  ses  propres  richesses.  Elle  ne  pouvait 
éternellement  payer  une  contribution  aux  étrangers  pour  le  moin- 
dre vêtement  et  le  moindre  clou.  Aussi,  dans  le  courant  de  tout 
le  siècle  écoulé,  des  essais  timides,  avec  hésitations  diverses, 
furent-ils  tentés  pour  entrer  dans  la  voie  du  protectionnisme. 

«  Mais  c'est  Alexandre  III  seulement  qui,  commençant  par  le 
tarif  douanier  de  1891,  inaugura  la  voie  d'un  protectionnisme  ré- 
solu et  conséquent. 

«  Sans  doute  le  tarif  de  1891  devait  inévitablement  donner  lieu 
à  critique,  ne  fût-ce  que  parce  que  le  protectionnisme  entraîne 
des  sacrifices  notables,  quoique  passagers.  Longtemps  l'on  pré- 
tendit que  ce  système,  qui  pesait  lourdement  sur  la  population, 
ne  saurait  créer  une  production  par  lui-même  et  ne  saurait  ame- 
ner le  coût  des  produits  à  un  niveau  normal.  Mais  ces  prédic7 
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tions,  incompatibles  avec  les  fondements  mêmes  de  la  mécanique 
protectionniste,  ne  se  réalisèrent  naturellement  pas. 

«  Voici,  à  titre  d'exemple,  des  données  prises  dans  le  domaine 
de  l'industrie  sidérurgique  : 

«  En  1881,  la  production  de  fonte  en  Russie  se  chiffrait  par 
27  millions  de  pouds,  55  millions  de  pouds  en  1890,  et  177  mil- 
lions de  pouds  en  1900.  La  production  s'est  légèrement  réduite 
ces  dernières  années,  mais  cette  restriction  insignifiante  n'est 
qu'un  phénomène  passager. 

«  Les  chiffres  se  rapportant  à  la  consommation  de  fonte  en 
Russie  sont  encore  plus  caractéristiques,  en  y  comptant  aussi 
l'importation  étrangère  de  fonte,  fers,  aciers  et  articles  fabriqués, 
le  tout  ramené  en  fonte,  l'exportation  étant  décomptée. 

«  En  établissant  ce  calcul,  il  appert  qu'en  1881,  la  Russie  con- 
sommait au  total  57  1/2  militons  de  pouds  de  fonte,  dont  47  0/0 
de  sa  propre  fabrication  ;  78  millions  de  pouds  en  1890,  dont 
70  0/0  de  sa  propre  production  et  206  1/2  millions  de  pouds  en 
1900,  dont  85  1/2  0/0  de  provenance  russe.  En  1901,  la  consom- 
mation de  fonte  en  Russie  retombe  à  195  millions  de  pouds,  mais 
simultanément  la  consommation  de  fonte  russe  s'accroît  jusqu'à 
90  0/0  du  total  général. 

«  Enfin,  les  prix  de  vente  en  Russie,  se  réduisant,  devinrent 
parfaitement  accessibles,  égalisant  presque  les  cours  sur  les  ' 
marchés  de  l'étranger.  Ainsi,  les  prix  de  la  fonte,  de  78  copecks 
en  1881  sur  la  foire  de  Nijni-Novogorod,  tombent  à  56  copecks 
sur  la  même  foire  en  1902.  Les  fers  marchands  baissent  de 
2  1/2  roubles  à  1  rouble  30,  les  tôles  de  toitures  de  3  rou- 
bles 50  à  2  roubles  50.  Actuellement,  les  prix  aux  usines  du  sud 
s'établissent  de  37  à  40  cop.  pour  la  fonte,  de  1  rouble  à  1  rou- 
ble 20  pour  les  fers  marchands,  à  90  cop.  pour  les  poutrelles, 
à  1  rouble  40  pour  les  tôles  de  chaudières  et  à  2  roubles  20  pour 
les  tôles  de  toiture. 

«  Avec  de  pareils  faits  sous  la  main,  discuter  les  résultats  de 
la  politique  protectionniste  équivaut  presque  à  nier  l'évidence. 
Il  est  vrai,  l'on  parle  moins  à  présent  de  l'insuccès  du  système 
protectionniste,  mais  on  attribue  néanmoins  à  ce  système  la  crise 
que  traverse  actuellement  en  Russie  l'industrie  métallurgique.  Il 
n'est  guère  probable  que  cette  prétention  soit  fondée. 

«  Les  crises  surviennent  périodiquement  dans  tous  les  pays, 
dans  ceux  qui  se  trouvent  sous  le  régime  du  système  protection- 
niste comme  dans  ceux  qui  appliquent  les  règles  du  libre  com- 
merce. 
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i<  Nul  n'ignore,  par  exemple,  que  des  crises  se  manifestent 
constamment  en  Angleterre,  malgré  la  pratique  du  libre-échange 
dans  ce  pays.  Les  crises  ne  tiennent  pas  au  système  protection- 
niste ou  à  celui  du  libre-échange,  mais  à  la  rupture  de  Féquilibre 
dans  les  opérations  de  la  vie  économique  :  production,  consom- 
mation et  répartition  des  richesses. 

<c  La  vie  économique,  comme  toute  autre  vie,  se  poursuit  uni- 
formément. Après  le  progrès  survient  un  recul  et  réciproque- 
ment ;  un  mouvement  ascensionnel  trop  accentué  de  l'industrie 
métallurgique  a  rompu  l'équilibre  et  a  provoqué  temporairement 
un  mouvement  de  retour.  Cette  crise  s'est  quelque  peu  prolon- 
gée, et  cela  s'explique  entre  autres  par  le  passage  des  prix  de 
vente  fixés  de  longue  date  à  des  taux  élevés,  dont  le  retour,  évi- 
demment, ne  peut  plus  être  à  des  prix  plus  accessibles  pour  la 
population,  passage  à  peine  accompli  et  auquel  il  est  indispensa- 
ble d'adapter  toute  la  production.  Cette  adaptation  ne  peut  se 
faire  avec  facilité  et  sans  malaises. 

«  Si  naguère  la  population  a  dû  supporter  des  sacrifices  dans 
l'attente  des  résultats  de  la  politique  protectionniste  —  pour  le 
présent  cas,  du  fer  à  bon  marché,  —  maintenant  le  moment  des 
efforts  à  produire  est  venu  pour  l'industrie. 

«  Dans  sa  sollicitude  pour  cette  branche  de  labeur  public,  le 
gouvernement  ne  pouvait  ne  pas  prendre  des  mesures  pour  aider 
l'industrie  à  traverser  avec  le  moins  de  sacrifices  possibles  cette 
période  transitoire.  Mais  ces  mesures,  pour  que  leurs  résultats 
soient  solides,  ne  doivent  pas  être  artificielles. 

((  Seule  peut  être  viable  une  industrie  indépendante,  ferme- 
ment assise,  pouvant  s'adapter  aux  exigences  qui  se  créent  par 
de  nouvelles  conditions  répondant  aux  besoins  de  la  contrée. 
Pendant  que  notre  industrie  sidérurgique  s'installait,  la  Russie 
a  été  obligée  de  compter  avec  la  cherté  du  fer  et  involontairement 
elle  s'y  est  adaptée,  cherchant  à  diminuer  dans  la  mesure  du  pos- 
sible la  consommation  du  fer,  la  remplaçant  par  du  bois  et  d'au- 
tres matériaux. 

«  L'écononiie  dans  l'usage  du  fer,  son  remplacement  par  d'au- 
tres matériaux  sont  à  tel  point  entrés  danâ  les  habitudes,  se  sont 
tellement  enracinés  que  présentement,  quand  le  fer  est  devenu 
bon  marché  et  que  son  application  peut  avec  profit  visible  rem- 
placer d'autres  matériaux,  on  a  à  lutter  contre  la  routine  établie, 
â  initier  le  consommateur  à  la  nouvelle  matière  meilleur  marché 
et  plus  solide. 

«  Il  est  indispensable  de  modifier  l'ordre  de  choses  établi,  d'é- 
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tudier  les  diverses  formes  d'une  avantageuse  application  du  fer 
et  de  porter  les  résultats  acquis  à  la  connaissance  du  public. 

«  C'est  là,  avant  tout,  affaire  de  l'industrie  môme,  puis  celle 
du  commerce  et  de  la  technique,  ce  qui  correspond  aux  intérêts 
de  la  population. 

«  Mais  donner  la  première  impulsion  dans  cette  direction,  fa- 
ciliter la  rencontre  de  tous  les  groupes  intéressés  pour  une 
étude  en  commun  de  la  question  et  se  Téclaircir  mutuellement, 
c'est  l'affaire  du  gouvernement. 

«  Cette  impulsion,  avec  l'autorisation  impériale,  a  été  prise 
par  le  ministre  des  Finances,  qui  a  invité  l'Association  impériale 
technique  en  Russie  à  lui  accorder  son  concours  éclairé.  Le  pré- 
sent Congrès  est  le  résultat  des  travaux  préparatoires  de  ladkle 
association. 

«  En  déclarant,  avec  l'assentiment  impérial,  le  congrès  ouvert, 
le  ministère  des  Finances  attend  des  travaux  du  Congrès  des  ré- 
sultats bienfaisants  pour  résoudre  ce  problème  d'importance  ca- 
pitale pour  l'industrie  sidérurgique,  en  étendant  le  marché  d'é- 
coulement de  ses  produits  au  moyen  d'une  large  vulgarisation 
pour  les  divers  besoins  de  la  population  d'un  produit  qui  lui  est 
si  nécessaire,  qui  est  présentement  bon  marché  et  suivant  le  de- 
gré de  profusion,  duquel  certains  économistes  mesurent  la  cul- 
ture d'une  contrée.  » 

Nous  trouvons  dans<  les  travaux  du  Congrès  un  tableau  inté- 
ressant indiquant  pour  l'Empire  et  pour  Tannée  1900  la  réparti- 
tion de  la  totalité  de  la  fonte,  du  fer,  de  l'acier  et  des  objets  fabri- 
qués en  fonte,  fer  et  acier  entre  les  différentes  catégories  de  con- 
sommateurs : 


Milliert  do 

pouds  roublec 

Consommation  de  l'Etat 63. 133  173.495 

Consommation  de  particuliers  : 

Fabriques  et  usines 26.260  137.596 

Constructions  navales 2.664  22.041 

Matériaux  de  construction 5.553.  12.746 

Consommation  directe  de  la  masse  populaire.         18.105  90  895 

Total  de  la  consommation  de  particuliers, .  .         47.582  263.280 

Consommation  non  définie 21.375  56.018 


ToUl  général 132  090         492.793 

Pour  les  personnes  intéressées  les  travaux  du  Congrès  du 
fer  présentent  un  intérêt  considérable  en  donnant  de  nombreuses 
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Indications  sur  Tétai  de  la  consommation  du  fer  en  Russie,  et 
les  moyens  de  la  développer.  Nous  ne  pouvons  pas  entrer  à  ce 
sujet  dans  les  détails.  Indiquons  seulement  que  le  Congrès  a  été 
d'avis  que  pour  développer  la  consonmiation  du  fer  et  des  ob- 
jets de  fer  par  la  masse  des  agriculteurs,  il  faut  abaisser  les  prix 
jusqu'au  minimum  possible.  Le  Congrès  a  émis  des  vœux  nom- 
breux tendant  à  faciliter  le  développement,  avec  l'aide  des  zemst- 
vos  et  des  municipalités,  de  la  consommation  du  fer  parmi  les 
paysans  et  les  artisans  ;  à  développer  le  crédit  populaire  à  l'usage 
des  artisans  travaillant  le  fer  ;  à  donner  aux  zemslvos  des  faci- 
lités pour  l'achat  des  métaux,  outils  et  machines  agricoles  (for- 
mation dans  ce  but  des  associations  de  zemslvos,  escompte  par 
la  Banque  de  Russie,  des  certificats  des  zemslvos  justifiant  la 
livraison  des  machines,  etc.)  ;  à  développer  les  constructions 
navales,  etc.,  etc. 

«  « 

Les  terrains  naphtifères  de  la  presqu'île  d'Apscheron  ont  fourni, 
en  1903,  597.112.000  pouds  contre  636.528.000  pouds  en  1902. 
L'année  1903,  contrairement  aux  années  précédentes,  a  donc  été 
marquée  par  une  diminution  de  la  production.  Voici  quelle  a 
été  la  part  des  principales  sociétés  d'exploitation  de  nauhte 
dans  cette  production  (en  millions  de  pouds)  : 


1903  1903 


Société  Frères  Nobel 

Société  Caspienne  et  de  la  Mer  Noire.. 

Mantacheff  et  Gie 

Société  Caspienne 

Société  de  Bacou 


78,1 

66,9 

59,9 

42,0 

49,9 

40J 

37,4 

40,0 

34,1 

28,8 

259,4  21^^,4 


Etant  donné  que  la  production  totale  a  diminué  de  39.4  mil- 
lions de  pouds,  celte  diminution  a  porté  exclusivement  sur  la 
production  des  grandes  Sociétés. 

La  diminution  de  la  production  en  1903  tient  à  ce  que,  par 
suite  de  la  baisse  des  prix  du  pétrole,  un  cerlain  nombre  de 
puits  importants  avaient  chômé  au  début  de  l'année.  En  outre, 
l'exploitation  des  terrains  pétrolifères  de  Bibi-Eibat  ne  s'est  pas 
développée  dans  la  mesure  prévue,  parce  qu'on  n'a  pas  encore 
résolu  la  question  des  adjudications  aux  divers  concessionnaires. 
Des  mésintelligences  entre  patrons  et  ouvriers  ont  provoqué  au 
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mois  de  juillet  une  interruption  des  travaux  et  il  s*est  manifesté 
de  nouveaux  symptômes  d'épuisement  des  sources  naphtifères 
de  Balakhany. 

Des  symptômes  analogues  ont  été  signalés  à  Sabountchy,  qui 
représente  45  0/0  de  la  production  totale  du  pétrole  russe.  En- 
fin, une  quantité  notable  de  naphte  a  été  détruite  par  une  série 
d'incendies. 

Sous  rinflluence  de  la  diminution  de  la  production,  les  prix 
ont  sensiblement  augmenté.  Le  naphte  brut  était  coté  pen- 
dant le  premier  semestre  1903  de  6.8  à  8.7  copecks  le  poud,  au 
mois  de  novembre  le  prix  a  monté  à  12.2  copecks  et  au  mois  de 
décembre  à  16  cop.  Le  prix  du  pétrole  rectifié  à  Zaritzine  a 
monté  de  76  cop.  le  poud,  au  mois  de  juillet  à  106.1  cop.  au  mois 
de  novembre.  Le  prix  des  résidus  du  naphte  a  augmenté  de 
8.6  cop.  au  mois  de  septembre,  à  10.2  cop.  au  mois  de  novem- 
bre. 

«  « 

La  Russie,  comme  les  autres  pays  d'ailleurs,  souffre  dans  une 
certaine  mesure  de  la  surproduction  de  l'alcool.  Le  développe- 
ment de  la  consommation  des  alcools  dénaturés  pourrait  consti- 
tuer un  moyen  d'action  très  efficace  contre  cette  situation  et  cette 
question  est  en  ce  moment  mise  à  l'ordre  du  jour.  En  outre  le 
Trésor,  en  instituant  le  monopole  de  la  vente  des  spiritueux,  a 
sensiblement  élevé  les  prix  de  vente  et  l'industrie  utilisant  l'al- 
cool se  trouve  dans  une  situation  difficile. 

Le  seul  moyen  de  concilier  les  intérêts  du  fisc  avec  ceux  de 
l'industrie  est  donc  de  trouver  un  procédé  de  dénaturation  de 
l'alcool,  qui  puisse  rendre  ce  dernier  impropre  à  la  consomma- 
tion comme  boisson  et  utile  à  l'industrie,  soit  comme  combus- 
tible, soit  comme  matière  brute  pour  la  production  du  vernis, 
de  l'éther,  du  tanin,  du  vinaigre,  etc. Le  ministère  des  Finances  a 
ouvert  un  concours  à  un  prix  de  50.000  roubles  à  décerner  à 
l'auteur  du  meilleur  procédé  de  dénaturation  de  l'alcool. 

Les  ouvrages  destinés  au  concours  devront  être  présentés  au 
ministère  des  Finances  au  cours  de  l'année  1905.  Le  procédé  de 
dénaturation  de  l'alcool  devra  répondre  aux  conditions  sui- 
vantes : 

1*  L'alcool  dénaturé  ne  doit  perdre  aucune  des  propriétés  re- 
quises pour  pouvoir  recevoir  une  application  ihdustrieH.e. 
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2®  La  dénaturalion  ne  doit  paë  contenir  de  mélanges  de  subs- 
tances corrosives  (soufre,  arsenic,  phosphore,  etc.). 

3®  L'alcool  dénaturé  ne  doit  pas  contenir  de  mélanges  miné- 
raux détériorant  les  mèches  de  lampe. 

4®  Il  ne  doit  pas  être  employé  de  matières  toxiques. 

5**  La  dénaturation  doit  être  faite  de  manière  à  rendre  l'alcool 
absolument  impropre  à  la  consommation  comme  boisson. 

6*  La  substance  destinée  à  la  dénaturation  de  l'alcool  doit  être 
à  bon  marché. 

7*  Le  mélange  de  la  substance  à  l'alcool  doit  être  facilement 
reconnu  (sans  exiger  de  procédés  techniques  spéciaux). 

8®  Le  mélange  de  la  substance  de  dénaturation  doit  rendre  très 
difficile  la  purification  de  l'alcool  dénaturé. 

Comme  on  voit,  les  conditions  du  concours  sont  très  com- 
plexes. Il  s'agit  de  trouver  une  nouvelle  substance  pour  la 
dénaturation  de  l'alcool,  car  on  exclut  expressément  du  con- 
cours les  substances  déjà  connues,  comme  la  benzine,  l'acétone, 
la  pyridine,  etc.  Il  est  désirable  que  l'alcool  industriel  soit  arti- 
ficiellement coloré,  comme  cela  a  lieu  partout  à  l'étranger.  Pour 
le  rendre  imbuvable,  on  est  libre  de  lui  donner  un  goût  aussi 
mauvais  que  possible.  Délayé  dans  de  l'eau,  l'alcool  dénaturé  ne 
doit  pas"  perdre  sa  substance  dénaturante.  D'aileurs,  il  ne  s'agit 
pas  de  rechercher  un  seul  procédé  de  dénaturation  de  l'alcool  ; 
au  contraire,  on  est  libre  d'en  présenter  plusieurs,  selon  les 
diverses  branches  de  l'industrie  dans  lesquelles  l'alcool  déna- 
turé de  telle  ou  telle  manière  peut  trouver  une  application  utile. 
Ainsi,  par  exemple,  pour  la  production  du  celluloïde  on  emploie 
de  l'alcool  camphré  ;  landis  que  dans  la  production  de  l'iodo- 
forme  et  du  bromoforme  on  emploie  des  mélanges»  d'alcool  avec 
de  l'iode  et  du  bromure. 

*  » 

Nous  avons,  dans  le  volume  précédent  du  Marché  Financier^ 
exposé  en  détail  le  système  de  régularisation  de  la  production 
et  de  la  vente  des  sucres,  qui  fonctionne  en  Russie  ainsi  que  les 
causes  qui  ont  provoqué  l'établissement  de  ce  système  et  les  ré- 
sultats qu'il  a  donnés.  Rappelons  que  la  loi  du  20  novembre  1895 
qui  a  introduit  cette  réforme  avait  un  double  but  :  V  régulari- 
ser la  production  sucrière  qui  traversait  une  crise  aiguë  à  la 
suitte  d'une  baisse  des  prix  très  considérable  ;  2*  assurer  la  sta- 
bilité des  prix  et  leur  diminution  graduelle  et  proportionnelle 
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à  Taugmentation  de  la  consommation.  Le  gouvernemenl  fixait 
dans  ce  but  les  prix  et  les  quantités  qu'on  pouvait  placer  sur  le 
marché  intérieur  ainsi  que  les  quantités  à  tenir  en  réserve  et 
qui  n'étaient  mises  en  vente  qu'en  cas  de  hausse  des  prix  au- 
dessus  du  niveau  fixé  par  le  gouvernement.  L'excédent  de  la 
production  ne  pouvait  pénétrer  sur  le  marché  qu'après  avoir 
payé  un  impôt  de  consommation  double  ou  devait  être  exporté 
à  l'étranger. 

La  loi  du  20  novembre  1895  a  été  efficace  sous  maints  rap- 
ports, mais  elle  n'a  pas  pourtant  rempli  entièrement  son  but. 
La  surproduction  subsistait  notamment,  bien  que  dans  des  pro- 
portions relativement  restreintes.  Nous  donnons  ci-dessous  quel- 
ques chiffres!  pour  caractériser  l'état  de  la  production  sucrière 
en  Russie  avant  et  après  la  loi  de  1895. 

Durant  la  période  décennale  1885-1894,  le  nombre  des  raf- 
fineries de  sucre  était  tombé  de  241  à  227  ;  la  superficie  des  plan- 
tations de  betteraves  n'avait  augmenté  que  de  2.7  0/0  (307.000 
déciatines  contre  299.000  déciatines),ct  la  récolle  moyenne  de  bet- 
teraves était  de  30.000.000  de  berkovetz  par  an  ;  la  quantité  de 
sucre  sorti  des  raffineries  n'avait  augmenté  que  de  13  0/0  (32.8 
millions  de  poudsi  en  1894-18^5,  contre  29  millions  de  pouds 
en  1885-1886),  enfiji  la  consommation  du\  sucre  /à  l'intérieur 
du  pays  avait  progressé  de  21.3  millions  de  pouds  en  1887-1888 
à  27  millions  de  pouds  en  1894-1895,  soit  27  0/0.  Au  cours  de 
la  période  1885-1894,  les  prix  du  sucre  étaient  exposés  à  de  fré- 
quentes fluctuations,  en  oscillant  entre  2  r.  99  c.  le  poud  en  188^ 
1887  (lorsque  l'accise  s'élevait  à  85  cop.),  et  5  r.  70  c.  en  1891- 
1892  (y  compris  l'accise  montant  à  1  r.).  En  1881-1882,  lors- 
que l'accise  était  de  50  cop.,  on  avait  vu  le  prix  du  sucre  mon- 
ter à  8  r.  10  c   le  poud. 

Dès  la  promulgation  de  la  loi  de  1895,  la  situation  de  l'indus- 
trie sucrière  était  devenue  beaucoup  plus  favorable.  Le  nombre 
de  raffineries  a  graduellement  augmenté  de  231  à  278  (en  1901); 
on  a  vu  la  superficie  des  plantations  de  betteraves  s'élever  de 
321.000  déciatines  à  490.000  déciatines  (soit  53  0/0),  et  la  quan- 
tité de  sucre  livré  à  la  consommation  inférieure  progresser  de 
27.000.000  à  46.000.000  de  pouds  (soit  70  0/0).  Le  rendement 
de  l'accise  sur  le  sucre  s'est  élevé  de  47.000.000  de  roubles  en 
1895  à  80.9  millions  de  roubles  en  1902.  Il  est  aussi  à  noter  que 
contrairement  à  ce  qui  avait  lieu  avant  1895  durant  la  dernière 
période  décennale  on  no  s'est  jamais  vu  obligé  d'accorder  aux 
producteurs!  des  atermoiements  pour  l'acquittement  de  l'accise  ; 
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au  contraire,  on  a  pu  supprimer  certaines  facilités  de  paiement 
qu'on  accordait  avant  aux  producteurs  et  exiger  le  versement  par 
avance  des  sommes  dues. 

Grâce  aux  perfectionnements  techniques  apportés  aux  nouvel- 
les raffineries,  et  qui  ont  graduellement  été  adoptés  aussi  par  les 
rafflneries  de  création  plus  ancienne,  certains  producteurs  ont 
réussi  à  réduire  les  frais  de  production  à  1  rouble  80  cop.  par 
poud  de  sucre.  En  1902  les  frais  de  production  du  sucre  pour 
l'ensemble  de  raffineries  russes,  s'établissaient  en  moyenne  à 
2  roubles  20  cop.  par  poud  contre  2  roubles  80  cop.  en  1895. 

Mais  malgré  ces  résultats  certainement  très  favorables,  la  loi 
du  20  novembre  1895  n'a  pas  complètement  atteint  son  but.  La 
production  a  toujours,  après  1895,  dépassé  la  demande  sur  le 
marché  intérieur  et  les  producteurs  étaient  obligés  d'exporter 
à  perte  leurs  excédents  à  l'étranger.  Aussi  a-t-on  pris  depuis  une 
série  de  mesures  pour  parer  autant  que  possible  aux  inconvé- 
nients de  la  surproduction.  C'est  ainsi  qu'en  1898,  une  prescrip- 
tion a  été  édictée  par  le  ministre  des  Finances,  après  laquelle  les 
sucreries  ne  pouvaient  plus  joindre  à  la  production  annuelle  que 
8  0/0  des  restes  de  la  production  précédente.  Ensuite  le  ministre 
des  Finances  a  obtenu  l'autorisation  d'exiger  le  paiement  par 
avance  de  l'accise  et  en  1900  différentes  mesures  ont  été  prises 
afin  de  limiter  le  placement  des  capitaux  dans  l'industrie  su- 
crière  :  il  a  été  défendu  aux  Sociétés  anonymes  constituées,  après 
cette  date,  d'émettre  d'autres  titres  que  des  litres  nominatifs  en 
coupures  de  1.000  roubles  au  minimum  et  à  la  condition  que  les 
sujets  étrangers  et  les  is'raëliles  soient  exclus,  tant  du  nombre 
des  actionnaires  que  du  personnel  de  la  direction. 

Néanmoins,  toutes  ces  mesures  ont  été  ineffix;aces  contre  la 
surproduction.  La  production,  de  42.5  millions»  de  pouds  en  1895- 
1890,  a  atteint  actuellement  73  millions  de  pouds.  Celte  progres- 
sion a  été  beaucoup  plus  considérable  que  celle  de  la  consomma- 
tion. Les  producteurs  étaient  forcés  d'exporter  et  cette  exporta- 
tion a  été  faite  toujours  à  perte  étant  donné  que  le  prix  du  sucre 
sur  le  marché  de  Londres  a  été  de  1  rouble  55  cop.  à  1  r.  70  cop. 
le  poud  (sauf  pendant  les  périodes  de  1895-1896  et  1899-1900)  et 
le  prix  de  revient  du  sucre  russe  est  en  moyenne  de  2  roubles 
20  copecks.  La  Russie  a  exporté  en  tout  depuis  1895  environ 
63.000.000  de  pouds  de  sucre. 

Cette  situation  ne  pouvait  qu'empirer,  étant  donnée  que  les 
principaux  éléments  de  l'augmentation  considérable  de  la  con- 
sommation du  sucre  tels  que  l'influence  des  comités  officiels  de 
B.  43 
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tempérance  (fondation  de  maisons  de  thé,  etc.),  raccroissement 
de  la  population  des  villes,  l'élargissement  du  réseau  ferré,  etc., 
n'avaient  qu'un  caractère  temporaire  et  on  ne  pouvait  pas  es- 
compter pour  l'avenir  la  même  progression  rapide  de  la  consom- 
mation intérieure.  Il  faut  ajouter  à  ces  considérations  les  progrès 
de  la  technique  et  l'amélioration  de  la  culture  de  betterave  pro- 
pres à  augmenter  la  production  et  en  même  temps  les  difficul 
tés  créées  pour  les  sucres  russes  sur  les  marchés  extérieurs  par 
la  Conférence  de  Bruxelles. 

Quelle  a  donc  été  la  cause  principale  de  cette  surproduction 
que  n'ont  pu  arrêter  les  efforts  du  législateur  dont  nous  avons 
parlé  plus  haut  î  Cette  cause  réside  dans  certaines  imperfections 
de  la  loi  de  1895,  et  qui  comme  nous  le  verrons  par  un  exemple 
typique  amenait  le  producteur  môme  contre  sa  volonté  à  élargir 
sa  production,  quand  la  production  générale  du  pays  augmen- 
tait. 

Supposons  que  dans  une  période  quelconque  la  production 
russe  ait  été  de  60  millions  de  pouds.  D'après  la  loi  de  1895,  cha- 
que sucrerie  était  autorisée  à  mettre  sur  le  marché  60.000  pouds 
de  sucre  et,  en  outre,  une  quantité  qui  était  calculée  en  se  basant 
sur  la  production  de  l'usine  et  sur  les  quantités  dont  l'introduc- 
tion sur  le  marché  a  élé  permise  par  le  ministre  des  Finances. 
Supposons  une  usine  qui  produise  300.0(X)  pouds  et  supposons 
ensuite  que  le  ministre  des  Finances  ail  permis  d'émettre  sur  le 
marché  45  millions  de  pouds  de  sucre,  dont  20  millions  pour 
donner  aux  producteurs  la  possibilité  d'envoyer  sur  le  marché 
les  premiers  60.000  pouds.  Etant  donné  que  l'usine  produisait 
300.000  pouds  et  qu'elle  a  élé  autorisée  à  émettre  sur  le  marché 
les  premiers  60.000  pouds,  le  reste,  soit  240.000  pouds,  devait 
être  réparti  entre  la  quantité  k  mettre  sur  le  marché  et  la  quan- 
tité à  tenir  en  réserve  et  à  exporter  dans  la  proportion  de  (45-20)  à 
15,  suit  de  25  à  15.  L'usine  était  par  conséquent  autorisée  à  en- 
voyer sur  le  marché  150.000-1- OO.OOO  ou  210.000  pouds  et  l'excé- 
dent de  la  production  était  de  90.000  pouds.  Puisque,  comme  nous 
l'avons  expliqué,  cet  excédent  ne  pouvait  être  ajouté  à  la  produc- 
tion de  l'année  suivante,  il  causait  des  perles  considérables  au 
producteur. 

Supposons  maintenant  que  notre  producteur  n'augmente  pas 
Tannée  suivante  sa  production  individuelle  et,  qu'au  contraire, 
la  production  générale  du  pays  ait  passé  de  60  à  70  millions  de 
pouds  et  que,  d'autre  part,  le  ministère  ait  autorisé  la  mise  sur  le 
marché  des  mêmes  quantités  de  sucre  que  l'année  précédente. 
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Alors,  la  quantité  que  notre  producteur  a  le  droit  de  vendre  à 
l'intérieur  du  pays  en  dehors  des  60.000  poud»,  se  rapportera  à 
la  quantité  qui  devra  fonner  l'excédent  comme  25  à  20,  soit  les 
quantités  à  mettre  sur  le  marché,  diminueront  de  210  à  180.000 
pouds  et  l'excédent  augmentera  de  90  à  120.000  pouds.  Le  produc- 
teur éprouvera  donc  des  pertes  par  le  seul  fait  qu'il  n'a  pas  suivi 
le  mouvement  général  et  n'a  pas  augmenté  sa  production.  C'est  ce 
défaut  de  la  loi  qu'il  s'agissait  de  corriger  en  faisant  disparaître 
la  trop  grande  dépendance  dans  laquelle  se  trouvait  la  produc- 
tion de  chaque  usine  vis-à-vis  de  la  production  générale  du  pays. 
Dans  ce  but,  la  législation  sucrière  russe  a  été  modiflée  de  la 
manière  suivante  : 

1*  Tenant  compte  du  développement  de  la  consommation  in- 
térieure, on  a  porté  de  60.000  à  80.000  pouds,  la  première  quan- 
tité de  sucre  que  chaque  raffinerie  pourra  désormais  librement 
livrer  à  l'intérieur. 

2®  D'après  la  loi  de  1895  un  décret  fixait  annuellement  la 
quantité  qui  pouvait  être  mise  sur  le  marché  intérieur  et  la  quan- 
tité qui  devait  être  tenue  en  réserve  intangible.  Dorénavant,  le 
Comité  des  ministres  fixera  en  dehors  de  ces  deux  quantités  en- 
core pour  chaque  période,  la  production  normale  générale  du 
pays.  La  production  normale  générale  du  pays  une  fois  fixée, 
elle  est  ensuite  répartie  entre  les  usines  d'après  leur  capacité  de 
production  normale. 

La  capacité  de  production  des  fabriques  ayant  travaillé  pen- 
dailt  8  campagnes  et  plus  sera  déterminée  d'après  la  moyenne 
des  trois  plus  fortes  productions  des  dix  dernières  années  ;  celle 
des  fabriques  ayant  fait  7,  6  ou  5  campagnes,  d'après  la  moyenne 
des  deux  plus  fortes  productions  ;  celle  des  fabriques  ayant  fait 
4  campagnes  ou  moins,  d'après  la  plus  forte  production  annuelle. 
Toutefois,  il  ne  sera  pas  tenu  compte  des  productions  antérieu- 
res à  1894-1896  et  les  productions  à  partir  de  1896-1897  seront 
calculées  en  défalquant  le  stock  libre. 

Les  quantités  à  mettre  sur  le  marché  et  à  garder  en  réserve 
intangible  seront  ensuite  facilement  déterminées  pour  chaque 
sucrerie.  Si  une  sucrerie  excède  sa  production  normale  et  si,  en 
même  temps  la  production  générale  normale  du  pays  est  dépas- 
sée, ces  excédents  de  la  productioh  n'augmenteront  que  les 
quantités  à  exporter  de  cette  seule  sucrerie  et  les  autres  n'en 
souffriront  pas. 

L'excédent  d'une  campagne  peut,  à  dater  de  la  campagne  ac- 
tuelle, être  reporté  en  quantité  illimitée  par  une  fabrique  quel- 
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conque  sur  la  campagne  suivante.  Mais  le  report  ne  peut  être 
avantageux  pour  la  fabrique  que  si  cet  excédent,  joint  à  la  pro- 
duction effective,  ne  dépasse  pas  la  production  normale  de  la 
période  correspondante.  Dans  le  cas  contraire,  l'excédent  sur  la 
production  nonnale  est  reporté  en  partie  ou  en  totalité  sur  l'ex- 
cédent spécial  de  la  campagne  suivante,  et  par  suite  il  n  y  a 
point  avantage  pour  la  fabrique  à  conserver  ce  sucre  en  maga- 
sin. 

En  dehors  de  cette  modiflcation  importante,  la  nouvelle  loi 
(12  mai  1903)  donne  certaines  facilités  de  nature  à  favoriser  la 
consommation  du  sucre  et  notamment  elle  dégrève  d'accise  les 
sous-produits  de»  l'industrie  des  sucres  destinés  à  l'alimentation 
du  bétail  et  permet  à  l'administration  d'accepter  en  hypothèque 
les  sucreries  pour  la  garantie  du  paiement  de  l'accise.  Cette  der- 
nière mesure  doit  diminuer  les  frais  du  producteur  et  par  con- 
séquent le  prix  de  revient  du  sucre. 

La  nouvelle  réglementation  permettra  à  l'industrie  sucrière 
russe  de  se  passer  de  l'exportation  sur  les  marchés  de  l'Occident 
jusqu'au  moment  où  les  conjonctures  de  ces  marchés  lui  per- 
mettront de  la  renouveler.  Quant  à  l'exportation  du  sucre  russe 
en  Perse  et  en  Finlande,  elle  se  faisait  jusqu'à  présent  dans  des 
proportions  relativement  très  restreintes  (4  à  5  millions  de 
pouds),  et  (lie  est  sérieusement  entravée  par  la  baisse  des  prix. 

La  Sibérie  et  les  possessions»  russes  de  l'Asie  Centrale  peuvent 
présenter  pour  le  sucre  russe  un  marché  d'écoulement  très  im- 
portant, étant  donné  que  la  consommation  du  sucre  dans 'ces 
contrées  est  encore  tout  à  fait  insignifiante.  L'importation  nette 
(l'exportation  défalquée)  du  sucre  en  Sibérie  a  été  (en  poud?)  : 

ImporUtlion  ImporUlion    Consommation 

de  la  de  par  tète 

Russie  d'Europe  Tétranger  enlirrcs 

1898 936.000  3.248  6,5 

1899 928.400  2.107  6,4 

1900 1286.300  2  37>  8,7 

L'importation  nette  (l'exportation  défalquée)  des  sucres  dans 
les  possessions  russes  de  l'Asie  Centrale  a  été  : 

Importation  ExporUlioD  en    Consom. 

Russe  étrangère    Perse.  Arghanistan  par  tète 

et  Chine       enlirres 

1898 736.200  26.704  269  153  2,5 

18W 547.000  21.279  265.708  Ifi 

190^) 737.000  2.866  365.471  1,8 
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La  quantité  de.  sucre  à  placer  sur  le  marché  intérieur  par  les 
raffineries  est  portée  pour  la  période  de  1903-1904  à  45.000.000 
de  pouds  ;  le  prix  maximum  du  sucre  est  fixé  pour  la  période  du 
l®*  septembre  1903  au  1""  janvier  1904  à  4  roubles  20  cop.  par 
poud  et  du  1"  janvier  1904  au  1"  septembre  1904  à  4  roubles  35 
copecks  par  poud.  La  réserve  du  sucre  ne  pourra  être  portée 
sur  le  marché,  avec  Tautorisalion  du  ministre  des  Finances,  que 
si  les  prix  du  sucre  sont  pendant  toute  une  semaine  supérieurs 
à  4  r.  20  c.  ou  4  r.  35  c. 

»  » 

L'industrie  cotonnière  russe  a  rehitivemenl  peu  souffert  en  1903 
de  la  hausse  du  coton,  les  principales  fabriques  russes  et  en  par- 
ticulier les  fabriques  de  l'arrondissement  de  Lodz  ayant  fait  des 
achats  de  matière  brute  à  l'époque  des  prix  modérés  et  ayant 
pu,  en  outre,  imposer  à  la  consommation  une  certaine  augmen- 
tation des  prix  de  vente  des  produits  fabriqués  en  relation  avec 
la  hausse  de  la  matière  brute.  Pourtant  la  hausse  des  prix  du 
coton  a  été  aussi  considérable  sur  le  marché  russe  que  sur  les 
marchés  étrangers.  Le  coton  de  l'Asie  Centrale  Ouplang  était 
coté  au  mois  de  mars  et  au  commencement  du  mois  d'avril  à  la 
Bourse  de  Moscou  12  roubles  60  cop.  à  12  roubles  85  cop.  Du 
21  avril  au  10  mai  le  prix  a  atteint  14  roubles  50  cop.,  ce  qui  re- 
présente une  hausse  de  14  0/0.  En  même  temps  le  coton  de  Khiva 
a  haussé  de  6.6  0/0,  le  coton  de  Boukharie  de  7.7  0/0  et  le  colon 
de  Khorosan  de  10  0/0.  Au  mois  d'août  le  coton  de  l'Asie  Cen- 
trale Ouplang  coûtait  déjà  15  roubles  25  cop.,  le  coton  de  Bou- 
kharie 12  roubles  25  cop.,  le  coton  de  Khorosan  9  roubles  80  cop. 
Au  mois  de  septembre  une  détente  s'est  produite,  les  prix  ont 
conmiencé  à  baisser  et  cette  baisse  se  prolongea  jusqu'à  la 
deuxième  moitié  d'octobre.  C'est  à  ce  moment  qu'un  grand  nom- 
bre de  fabriquesf  russes  se  sont  approvisionnées  de  coton  pour 
6  mois  et  même  pour  Tannée  entière.  Au  mois  de  novembre  les 
prix  ont  de  nouveau  atteint  le  niveau  des  cours  du  mois  d'août 
et  les  prix  sont  restés  élevés  jusqu'à  la  fin  de  l'année. 

Comme  partout  en  Europe  on  s'est  préoccupé  en  Russie  des 
mesures  à  prendre  pour  parer  à  la  situation  créée  par  la  hausse 
des  prix  du  coton  en  Amérique,  par  le  développement  de  l'in- 
dustrie cotonnière  en  Russie  et  par  la  spéculation  effrénée  sur 
cette  matière  première.  Le  meilleur  moyen  dont  la  Russie  dispose 
pour  lutter  contre  l'influence  des  marchés  américains  consiste 
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dans  le  développement  de  la  production  colonnière  daas  les  pro- 
vinces russes  de  l'Asie  Centrale.  Déjà  actuellement,  rindustrie 
cotonnière  russe  ne  tire  de  l'étranger,  que  les  deux  tiers*  de  la 
matière  première  dont  elle  a  besoin,  le  troisième  tiers,  comme 
on  le  voit  d'après  le  tableau  ci-dessous,  est  fourni  par  l'Asie  Cen- 
trale ; 

Fibres  de  coton  sans  mélange 

ImporUUoDS  Importationa  de 

élnngérea  lAiie  centrale 

milliers  de  pouds 

1897 9.960  3.800 

1899 11.126  5.029 

1900 10.289  7.638 

1901 10.375  5.639 

1902 10.836  4.897 

Depuis  la  soumission  du  Turkestan  à  la  Russie  on  a  essayé 
d'acclimater  le  coton  américain  d'Ouplang  (Gossypium  hirsutum) 
qui,  après  une  série  assez  longue  d'insuccès,  a  fini  par  réussir 
parfaitement.  Actuellement  les  plantations  d'Ouplang  ont  rem- 
placé plus  qu'aux  trois  quarts  celles  du  coton  du  pays.  Les  fibres 
de  coton  des  plantations  du  Turkestan  ne  le  cèdent  pas  aux  qua- 
lités moyennes  et  môme  aux  qualités  dépassant  la  moyenne  des 
colons  américains.  Les  principales  plantations  du  colon  du  Tur- 
kestan se  trouvent  dans  la  province  de  Fergana.  Il  existe  aussi 
des  plantations  au  Samarkande  et  dans  la  partie  méridionale  de 
la  province  du  Syr-Daria.  Dans  la  province  Transcaspienne,  les 
terres  irriguées  faisant  défaul  le  cotonnier  est  bien  moins  cul- 
tivé, et  dans  le  Scmiretchié  le  climat  étant  trop  rigoureux  il 
n'existe  aucune  plantation  d  ecolon.  Le  Khanat  de  Khiva  et  la 
Boukharie  produisent  aussi  le  coton,  mais  de  qualité  locale.  La 
superficie  ensemencée  de  coton  dans  le  Turkestan  russe  entier 
no  dépasse  pas  dans  les  bonnes  années  (1900-1901)  407.000  dé- 
ciatines  (1),  et  la  récolte  du  coton  brut  (2),  22  millions  de  pouds. 

Voici  comment  se  développait  la  production  du  coton  dans  la 
province  de  Fergana,  le  centre  principal  des  plantations  colon- 
nières  du  Turkestan,  d'après  les  données  publiées  en  1903  par 
le  Messager  des  Finances  : 


(1)  Déciatine  =1,1  hectares. 

(2)  17  millions  de  pouds  du  coton  brut  donnent  5  millions  de  pouds 
ie  fibres. 
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Superficie  ensemencée 

•    Récolle  en  pouds 

en  déciatiuea 

(coton  brut) 

Nombre 

Qualité 

UiMlité 

Par  ^ 

d'usines 

locale 

américaine 

Total 

déciatine 

Total 

d'égrenage 

1889... 

22li90 

27.906 

50^ 

44 

2.270.000 

il 

1890..   . 

18.649 

33.492 

52.141 

45 

2.380.000 

21 

1891.... 

13.315 

52  979 

66.294 

47 

3.121.500 

40 

1892.... 

17il96 

72.588 

89.784 

46 

4.176.430 

46 

1893.... 

14.091 

72.352 

86.443 

46 

3.883.900 

64 

1894..   . 

J5.468 

63.380 

78.848 

50 

3.941.452 

61 

1895.... 

14.749 

89.438 

104.187 

47 

4.953.900 

63 

1896.... 

14.856 

112.638 

127.485 

49 

6.136.912 

69 

1897.... 

14.782 

100.392 

115.174 

47 

5.406.484 

88 

1898.... 

10.636 

95.524 

106.160 

18 

5091.000 

90 

1899. .. . 

10.749 

144.645 

155.394 

56 

8.785.900 

93 

1900... 

12.617 

178.763 

191.380 

61 

11.688.3^0 

99 

1901.... 

12  125 

211.660 

233.785 

51 

11.423.000 

104 

1902  ... 

12.300 

114.200 

156.500 

53  1/2 

9.077. ICO 

108 

1003..   . 

— 

— 

— 

— 

— 

115 

Le  gouvernement  russe  a  pris  une  série  de  mesures  pour  dé- 
velopper  la  culture  du  colon  dans»  le  Turkeslan.  Des  plantations 
modèles  ont  été  établies,  des  graines  choisies  sont  distribuées  à 
la  population,  les  terrains  ensemencés  du  coton  sont  dégrevés 
en  partie  de  l'impôt,  des  droits  de  douanes  très-  élevés  ont  été 
établis  sur  le  coton  étranger  (4  roubles  15  cop.  par  poud  de 
fibres).  Le  25  octobre  1903  le  ministre  de  TAgriculture  a  convoqué 
à  Tachkent  un  Congrès»  des  personnes  intéressées  pour  l'examen 
des  questions  relatives  à  la  culture  du  coton. 

Voici  quels  sont  les  causes  qui  ne  permettent  pas  le  développe- 
ment plus  rapide  de  cette  culture,  d'après  le  Messager  des  Fi- 
nances qui  a  publié  tout  récemment  un  article  à  l'occasion  de  ce 
Congrès. 

Au  point  de  vue  du  rapport  la  culture  du  coton  présente  des 
avantages  sensibles  par  comparaison  avec  la  culture  des  autres 
plantes  récoltées  dans  le  Turkeslan  russe,  et  à  ce  point  de  vue 
il  n'existe  aucune  entrave  au  développement  de  cette  culture. 
Le  bénéfice  net  donné  par  déciatine  ensemencé  de  coton  a  été 
de  180  roubles  pendant  la  campagne  de  1902-1903,  et  de  195  rou- 
bles pendant  la  dernière  campagne  de  1903-1904,  et  si  Ton  sup- 
pose que  le  droit  de  douane  (qui  esl  d'environ  1  raouble  par 
poud  de  coton  brut)  joue  en  entier  et  si  on  le  déduit  du  bénéfice 
cidessus  indiqué,  ce  dernier  se  présentera  comme»  étant  de 
105  roubles  pendant  la  campagne  de  1902-1903  et  de  120  roubles 
pendant  la  campagne  de  1903-1904.  Le  blé,  en  supposant  son 
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prix  de  vente  à  1  rouble  20  cop.  le  poud,  ne  donne  qu'un  bénéfice 
net  de  20  roubles  27  cop.  par  décialine,  la  culture  maréchaîre 
95  roubles  62  cop.,  la  luzerne  128  roubles  62  cop.,  Tavoine  24 
roubles  25  cop.,  etc.  Si  dans  ces  conditions  la  culture  du  coton 
ne  s'étend  pas  dans  une  plus  large  mesure,  c'est  qu'il  y  a  à  cela 
des  causes  diverses. 

On  a  jusqu'à  présent  fait  très  peu  dans  le  Turkeslan  pour  vul- 
gariser des  procédés  de  culture  perfectionnés,  les  moyens  de  luî- 
tes contre  les  maladies  du  coton,  etc.  Il  est  par  conséquent  ur- 
gent de  répandre  ces  connaissances  au  moyen  de  brochures 
écrites  en  langue  du  pays.  Le  commerce  du  coton  dans  le  Tur- 
kestan  est  devenu  un  mécanisme  extrêmement  compliqué  tou- 
chant aux  intérêts  de  plusieurs  millions  d'agriculteurs,  des  mil- 
liers de  marchands  intermédiaires,  des  centaines  d'usines,  de 
banques,  des  entreprises  de  transport,  etc.  Il  faudrait  créer,  sous 
forme  de  comités  d'arbitrage,  des  organes  spéciaux  pour  con- 
trôler ce  commerce,  rendre  des  expertises',  résoudre  les  difficul- 
tés qui  se  présentent.  Il  est  nécessaire  de  diriger  les  émigrants 
russes  vers  les  contrées  productives  de  coton,  le  manque  de  la 
main-d'œuvre  étant  une  des  causes'  principales  ietitravanl  le 
développement  de  la  culture  cotonnière.  Le  cotonnier  épuise 
beaucoup  le  sol,  il  est  par  conséquent  indispensable  de  procéder 
à  des  assolements  et  de  répandre  l'emploi  des  engrais  artificiels. 
Il  faut  organiser  la  lulte  contre  les  sauterelles,  améliorer  les  pro- 
cédés et  l'outillage  des  usines  d'égrenage,  augmenter  les  moyens 
de  transport,  etc.,  etc.  Mais  plus  importante  encore  est  la  ques- 
tion du  crédit.  Actuellement  l'organisation  de  crédit  est  défec- 
tueuse à  différents  points  de  vue.  Les  grandes  maisons  qui  four- 
nissent du  coton  aux  fabriques  russes  donnent  des  avances  très 
importantes  aux  intermédiaires  qui  se  procurent  le  coton  chez 
les  petits  récoltants,  en  leur  avançant  de  leur  part  les  sommes 
nécessaires  pour  la  culture,  mais  dans  des  conditions  très  oné- 
reuses. Ce  système  est  aussi  bien  nuisible  aux  intérêts  des  gran- 
des maisons  de  commerce  que  des  petits  récoltants.  Les  grandes 
maisons  de  commerce  du  Turkestan  qui  font  beaucoup  d'efforts 
pour  améliorer  les  qualités  fournies  aux  fabriques  russes,  pour 
élaborer  une  bonne  classifipation  des  différentes  qualités  du  coton, 
sont  souvent  misses  dans  l'impossibilité  d'exécuter  ces  engage- 
ment, étant  donné  que  les  intermédiaires  une  fois  les  avances 
obtenues  se  soucient  peu  de  fournir  les  bonnes  qualités  du  co- 
ton, et  le  renom  du  coton  russe  en  souffre  considérablement. 
D'autre  part,  le  petit  récoltant  pâtit  des  procédés  usuriers  dans 
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lesquels  il  obtient  le  crédit.  Tous  ces  défauts  d'organisation  ar- 
rêtent le  développement  de  la  culture  du  coton  dans  le  Turkes- 
tan,  laquelle  pourra  s'étendre  considérablement  si  Ton  peut  ob- 
vier à  ces  inconvénients. 


L'année  1903  a  été  marquée  par  toule  une  série  de  mesures 
législatives  dans  le  domaine  de  la  protection  du  travail  :  nouvelle 
loi  sur  la  responsabilité  des  patrons  en  cas  d'accidents  du  tra- 
vail ;  changements  importants  introduits  dans  la  réglementation 
de  la  durée  du  travail  des  ouvriers  adultes  ;  institution  des  syn- 
dics d'ouvriers  dans  les  grandes  entreprises  industrielles  ;  mo- 
dification dans  l'organisation  de  l'inspection  des  fabriques  qui 
ne  dépendaient,  jusqu'à  présent,  que  du  ministère  des  Finances 
et  qui  relèvera  aussi  maintenant  du  ministère  de  l'Intérieur. 

La  question  des  indemnités  à  accorder  aux  ouvriers  victimes 
d'accidents  du  travail  était  depuis  longtemps  à  l'étude  en  Russie. 
Dès  l'année  1859  une  Commission  spéciale  fut  nommée  et  d'au- 
tres commissions  ont  dans  la  suite  étudié  la  question,  mais  les 
divers  projets  élaborés  ne  furent  pas  adoptés.  C'est  seulement 
en  1901  que  le  ministre  des  Finances  présenta  un  projet  qui  fut 
approuvé  et  complété  par  un  Avis  du  Conseil  de  l'Empire. 

Publiée  le  2/15  juin  1903  la  loi  entra  en  vigueur  le  1/14  jan- 
vier 1904  et  introduit  définitivement  dans  le  droit  russe  le  prin- 
cipe du  risque  professionnel  (1). 

Voici  quelles  sont  les  principales  prescriptions  de  la  nouvelle 
loi  : 

L'indemnité  est  assurée  pour  les  blessures  occasionnées  par 
les  travaux  de  l'entreprise  ou  survenusi  à  l'occasion  de  ces  tra- 
vaux. La  loi  ne  concerne  pas  par  conséquent  les  maladies  pro- 
fessionnelles. 

L'accident  doit  entraîner  une  incapacité  de  travail  de  plus  de 
trois  jours. 

La  loi  n'est  applicable  qu'aux  ouvriers  sujets  russes,  mais  elle 
prévoit  la  possibilité  de  l'extension  de  ses  prescriptions  sur  les 


(1)  La  Chambre  de  Commerce  russe  à  Paris  a  édité  avec  le  concours  de 
M.  Ch.  Salomon,  vice-président  de  cette  Chambre  et  M.  Leblanc,  secrétaire, 
une  excellente  traduction  firançaite  de  cette  loi  accompagnée  de  commeo 
taires. 
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ouvriers  étrangers  et,  notamment,  une  clause  correspondante 
peut  être  inscrite  dans  les  traités  de  commerce. 

La  loi  n'est  applicable  ni  aux  ouvriers  des  chemins  de  fer  et 
tramways,  ni  aux  ouvriers  des  établissements  et  des  ateliers 
des  chemins  de  fer  et  de  navigation  à  vapeur,  ni  aux  ouvriers*  agri- 
coles, ni  aux  ouvriers  des  entreprises  commerciales.  Mais  d'au- 
tre part,  la  loi  s'applique  à  toutes  les  autres  entreprises  indus- 
trielles sans  distinction  de  leur  importance  et  du  nombre  des  ou- 
vriers. 

Le  patron  est  exonéré  des  obligations  édictées  par  la  loi  dans 
les  cas  suivants  : 

1*  S'il  prouve  que  l'accident  a  été  intentionnellement  provoqué 
par  la  victime  ; 

2*  Si  l'accident  est  dû  à  une  imprudence  grave  de  la  victime 
que  ne  justifient  pas  les  conditions  du  travail  ; 

3*  Si  l'accident  est  causé  par  un  tiers  ne  prenant  pas  part  aux 
travaux  ; 

4®  En  cas  de  force  majeure. 

Les  patrons  peuvent  rester  leurs  propres  assureurs  ou  s'as- 
surer à  des  Sociétés  d'assurances  fonctionnant  en  Russie. 

Si  la  victime  ne  recourt  pas  à  l'assistance  médicale,  elle  a  le 
droit  d'exiger  les  frais  de  traitement  d'après  le  tarif  des  hôpitaux. 
En  cas  d'incapacité  temporaire,  l'ouvrier  blessé  reçoit  50  0/0  des 
salaires  journaliers  réels.  En  cas  d'incapacité  permanente  par- 
tielle, l'indemnité  doit  être  calculée  à  raison  de  la  diminution  de 
la  capacité  du  travail,  mais  ne  peut  dans  aucun  cas  atteindre 
deux  tiers  du  gain  annuel  de  l'ouvrier.  En  cas  d'incapacité  per- 
manente absolue  l'indemnité  est  de  deux  tiers  du  gain  annuel  de 
la  victime. 

Si  l'accident  a  entraîné  la  mort  de  l'ouvrier  la  veuve  a  droit  à 
une  rente  équivalant  au  1/3  du  gain  annuel,  les  enfants  à  une 
rente  de  1/6  à  1/4  du  gain  annuel,  et  les  ascendants  à  une  rente 
de  1/6  du  gain  annuel.  Le  total  de  ces  rentes  ne  doit  pas  dépasser 
2/3  du  gain  annuel. 

En  cas  de  consentement  des  deux  parties,  l'ouvrier  peut  re- 
cevoir au  lieu  de  pension  annuelle  une  somme  une  fois  payée 
et  équivalant  cette  pension  multipliée  par  dix. 

Les  changements  introduits  en  1903  dans  Ib  .régime  de  la  du- 
rée du  travail  des  ouvriers  adultes  concernent  le  règlement  des 
heures  supplémentaires.  En  vertu  de  la  loi  du  2  juin  1897,  la 
durée  du  travail  des  ouvriers  adultes  travaillant  exclusivement 
le  jour  ne  doit  pas  dépasser  onze  heures  et  demie  par  vingt-qua- 
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tre  heures.  L'effet  de  cette  prescription  générale,  d'une  très 
grande  importance  pour  certains  centres  industriels  de  l'Em- 
pire (1),  a  été  sensiblement  diminuée  par  des  règlements  ulté- 
rieurs qui  admettaient  le  travail  supplémentaire  «n  vertu  d'un 
simple  accord  entre  l'ouvrier  et  le  patron,  ce  qui  amenait  souvent 
des  abus  et  rendait  lettre  morte,  les  prescriptions  de  la  loi.  La 
circulaire  du  7  juillet  1903,  du  Conseil  Général  des  affaires,  des 
fabriques  et  des  mines,  édicle  des  règles  qui  préviendront  doré- 
navant la  possibilité  d'entraver  l'action  de  la  loi  de  1897.  Elle 
déclare  notamment  que  si  le  travail  supplémentaire  est  exécuté 
par  l'établissement  industriel  ou  même  seulement  par  un  groupe 
important  d'ouvriers,  il  ne  peut  l'être  qu'en  des  cas  exceptionnels 
et  en  vertu  d'une  permission  spéciale  délivrée  par  le  Conseil 
local  des  affaires,  des  fabriques  et  des  mines.  La  permission 
peut  aussi  être  délivrée  par  l'inspecteur  des  fabriques,  mais  cela 
seulement  dans  des  cas  d'urgence  exceptionnelle.  Si  le  travail 
supplémentaire  n'est  exécuté  que  par  des  petits  groupes  d'ou- 
vriers ou  par  des  ouvriers  isolés,  l'inspecteur  des  fabriques  a  le 
droit  de  demander  qu'il  en  soit  averti  et  de  fixer  d'avance  les 
cas  où  cet  avertissement  devient  obligatoire. 

La  loi  sur  les  syndics  des»  ouvriers,  publiée  le  10  juin  1903, 
marque  une  étape  d'une  très  grande  importance  dans-  le  dévelop- 
pement de  la  législation  ouvrière  russe.  L'ouvrier  des  fabriques 
et  usines  n'a  été,  jusqu'à  présent,  considéré  par  la  loi  russe  que 
comme  un  travailleur  isolé  et  aucune  action  commun  edes  ou- 
vriers appartenant  au  même  établissement  industriel  n'était  re- 
connue par  la  loi.  Le  droit  d'association  et  le  droit  de  grève 
n'existent  pas  pour  l'ouvrier  russe.  La  loi  du  10  juin  1903  cons- 
titue la  première  dérogation  à  cet  esprit  général  de  la  législa- 
tion ouvrière  russe.  Elle  envisage  les  ouvriers  appartenant  au 
même  établissement  industriel  comme  une  collectivité.  Elle  ad- 
met notamment,  la  division  des  ouvriers  d'une  fabrique  ou  d'une 
usine  en  groupes  par  les  soins  de  l'administration  de  la  fabri- 
que ou  de  l'usine  afin  que  chaque  groupe  d'ouvriers  élise  des 
candidats  aux  syndics.  Un  candidat  par  chaque  groupe  d'ou- 
vriers est  approuvé  par  l'administration  de  la  fabrique  et  est  con- 


(1)  Avant  la  loi  du  2  juin  ld97,  la  durée  du  travail  des  ouvriers  adul- 
tes dépassait  onze  heures  et  d^nie,  c'est-à-dire  la  durée  fixée  par  la  loi. 
chez  15,12  0/0  de  tous  les  ouvriers  en  Livonie,  chez  56  0/0  dans  le  gou- 
vernement de  Saint-Pétersbourg,  chez  67  0/0  de*  tous  les  ouvriers  di 
gouvernement  de  Moscou,  etc. 
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sidéré  comme  représentant  le  groupe  d'ouvriers  qui  l'a  élu.  Il 
transmet  à  l'administration  de  la  fabrique,  aux  autorités  locales 
compétentes,  tous  les  desiderata  des  ouvriers  en  ce  qui  concerne 
Texécution  des  conditions  des  contrats  de  travail  ainsi  que  les 
conditions  générales  de  la  vie  des  ouvriers  de  rétablissement  in- 
dustriel auquel  il  appartient.  De  même  le  syndic  transmet  aux 
ouvriers  qu'il  représente  les  prescriptions  et  les  réponses  du 
patron  et  des  autorités.  Les  ouvriers  de  chaque  groupe  peuvent 
se  réunir  sur  l'invitation  de  leur  syndic  pour  discuter  les  ques- 
tions ci-dessus  indiquées,  mais  s'il  s'agit  de  questions  intéressant 
plusieurs  groupes,  elles  sont  discutées  par  les  syndics 
de  ces  groupes.  L'administration  de  la  fabrique  doit  élaborer  un 
projet  de  règlement  pour  l'élection  des  syndics  qui  doit  ôlre  ap- 
prouvé par  l'inspecteur  des  fabriques. 

« 

Suivant  les  données  du  déparlement  des  Douanes,  les  expor- 
tations de  la  Russie  en  1903  se  sont  élevées  à  949.3  millions»  de 
roubles,  contre  825.4  millions  de  roubles  en  1902,  et  les  importa- 
tions à  601.5  millions  de  roubles  contre  529.1  millions  de  roubles 
en  1902. 

Les  exportations  se  divisent  comme  suit  : 


Moyenne 

des  ann^s 

1900-1003 

1902 

1903 

MiUiert  de  roubles 

446,1 

526,3 

595,3 

261,6 

258,2 

312,4 

19,9 

21,5 

20,2 

20,3 

19.4 

21.4 

Objets  d*alimentatioa 

Matière»  nécessaires  à  l'induilrie.. 

Animaux  vivants 

Objets  fabriqués 

Tola! 7i7,9         825,4         949,3 

La  valeur  des  céréales  exportées  constitue  plus  de  la  moitié 
de  la  valeur  totale  des  exportations  russes  comme  cela  résulta 
du  tableau  ci-dessous  : 

Exportations  des  céréales 

Blillions  de  pouds    Millions  de  roubles 

1900-1902 488  360,4 

1902 579,2  432,2 

1903 650,6  477,7 
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Le  blé  lient  la  première  place  parmi  les  céréales  exportées  : 
218  millions  de  roubles  en  1903,  162  millions  de  roubles  en  1902, 
130  millions  de  roubles  en  1900-1902. 

Tous  les  principaux  articles  de  Tcxporlation  russe  ont  profilé 
de  l'augmentation  générale  des  transactions. 

Les  principaux  autres  produits  alimentaires  dont  les  exporta- 
tions ont  augmenté  sont  :  le  beurre  (2.487.000  pouds  d'une  valeur 
de  31.568.000  roubles  contre  2.309.000  pouds  d'une  valeur  de 
28.423.000  roubles  en  1902)  ;  les  œufs  (2.768  millions  de  pièces 
d'une  valeur  de  51.000.000  de  roubles  contre  2.229  millions  de 
pièces  d'une  valeur  de  38.615.000  roubles  en  1902)  ;  le  sucre  en 
grains.  (10.710.000  pouds  d'une  valeur  de  14.133.000  roubles  con- 
tre 3.908.000  pouds  d'une  valeur  de  5.829.000  roubles  en  1902). 

Parmi  les  autres  produits  dont  les  exportations  accusent  une 
augmentation,  il  faut  ciler  le  lin  avec  18.215.000  pouds  et  79  mil- 
lions 241.000  roubles  pour  la  valeur,  contre  12.407.000  pouds 
et  56.656.000  roubles  en  1902  ;  les  fourrures  avec  904.000  pouds 
et  10.838.000  roubles,  contre  833.000  pouds  et  7.418.000  roubles; 
les  peaux  brutes  avec  904.000  pouds  et  10.838.000  pouds  contre 
833.000  pouds  et  7.418.000  roubles. 

L'accroissement  de  l'exportation  du  minerai  de  fer  mérite  une 
mention  particulière.  Alors  que  pendant  la  période  triennale 
1900-1902  il  n'était  exporté  en  moyenne  que  1.839.000  pouds  de 
minerai  de  fer  d'une  valeur  de  144.000  roubles,  en  1902  l'expor- 
tation montait  à  3.448.000  pouds  d'une  valeur  de  276.000  rou- 
bles ;  en  1903  elle  a  atteint  18.998.000  pouds  d'une  valeur  de 
1.655.000  roubles. 

Par  contre  l'exportation  de  la  fonte  qui  n'était  que  de  18.000 
pouds  en  1900  et  avait  atteint  3.341.000  poudsi  en  1902  est  pres- 
que complètement  arrêtée  et  les  statistiques  de  douane  ne  men- 
tionnent que  2.000  pouds  de  fonte  exportés  en  1903. 

L'exportation  du  naphle  et  ses  produits  a  été  de  107.057.000 
pouds  en  1903  d'une  valeur  de  51.631.000  roubles  en  augmenta- 
tion sur  1902  (92.356.000  pouds  et  41.959.000  roubles)  et  sur  la 
moyenne  de  la  période  triennale  1900-1902  (90.806.000  pouds 
et  46.717.000  roubles. 

Les  autres  changements  sont  de  moindre  importance. 

Les  principaux  pays  de  destination  importateurs  de  produits 
russes  sont  les  suivants  : 


Digitized  by 


Google 


Ç8S  LE  MARCHÉ  FINANCIER  EN  1903. 


If)03  1902 

Millions  de  roubles 

Allemagne 232.444  203.129 

Angleterre 218.023  189.047 

Pays-Bas 10O.Î«5  103.099 

France 75.913  55.143 

Autricbe-HoDgric 37.026  35.6)5 

Italie 56.725  48.899 

Belgique 43.454  28.524 

Turquie 18.382  15.452 

Danemarck 27.406  27.849 

Egypte 4.520  6.790 

Roumanie 15.759  15.852 

Suède 10.328  10.760 

Norvège 10.987  6.203 

Indes  Orientales 7.803  5.622 

EUts-Unis 5.304  4.374 

Chine 1.432  944 

Autres  pays 36.218  30.088 

Finlande 46.628  38.080 

Les  exportations  russes)  en  France  se  répartissent  entre  les 
diffêreoles  catégories  de  marchandises  de  la  manière  suivante  (en 
milliers  de  roubles)  : 

1903  1902 

I- 

Objets  d^alimenUtion 38.400  28.833 

Objets  nécessaires  k  Tindustrie . . .  36.219  24.551 

Animaux  vivants 312  556 

Objets  fabriqué? 932  1.203 

Total 75.913  55.143 


sie  611 


^oici  quels  ont  été  les  principaux  articles  importés  par  la  Rus- 
611  France,  en  1903  : 

1903  190S 

Blé 32.395  24.204 

Orge 1.707  439 

Avoine    . 1.145  1.700 

Mais 1.716  1.251 

AuUes  céréales 1.144  827 

Boisscié 2.288  2.194 

Graines  de  lin 162  550 

Lin 19.867  12.200 

Huiles  d'éclairage  de  naphte 2.462  1.040 

Huiles  de  graissage  de  naphte...  1  161  892 

Résidus  du  naphte 57  105 
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Moyenne 

des  années 

1900-1902 

1902 

1903 

82,1 

82.3 

87,1 

296,9 

295 

342,8 

1,3 

1,4 

1,5 

164,3 

150,3 

170.1 
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Les  importations  en  Russie  se  subdivisent  de  la  manière  sui- 
vante (en  millions  de  roubles)  : 


Objets  d'alimentation 

Objets  nécessaires  à.  l'industrie. . . 

Animaux  vivants 

.  Objets  fabriqués 

Total 544,6         529  601,5 

Ont  surtout  augmenté  les  importations  du  groupe  des  objets 
nécessaires  à  l'industrie  (de  16.2  0/0)  et  en  particulier  les  ma- 
tières textiles  brute»  : 

1902  1903 

Millien  de  roubles. 

Coton 61.828         98.385 

Jute '  3.679  4.071 

Laine.., 19.025         19.658 

La  valeur  de  l'importation  des  objets  fabriqués  a  augmenté 
de  13.2  0/0.  A  particulièrement  augmenté  l'importation  des  ma- 
chines : 


1902  1903 

Milliers  de  roubles 

Machines  agricoles 18.218         25.301 

—       autres 32.479         34.837 

Voici  comment  se  présentent  les  principaux  pays  d'origine 
des  importations  : 

1903  1902 

Milliers  de  roubles 

AUemagne 235.704  204.472 

Angleterre 111.959  99.080 

France 28.082  26.732 

Autriche-Hongrie 27.850  23.910 

Belgique 6.316  6.750 

Italie 10.992  9.295 

Suisse 5.243  6.905 

Turquie 6.235  6.548 

Pays-Bas 10.381  11.372 
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Saèdê 4.736  3.«7 

Norvège 7  307  5.094 

Danemark 5.846  4.270 

Roamanie 1.740  1.601 

Etats-Unis  (1) 62.56t  38.438 

Egypte  (1) 10.238  15  153 

Chine 18.793  19.514 

Indes  Orientales 9.475  10.594 

Autres  Pays 15.390  13.248 

Finlande 22.606  22.582 

On  voit  que  la  France  tient  le  quartième  rang  parmi  les  four- 
nisseurs de  la  Russie  ;  la  valeur  des  importations  allemandes 
est  huit  fois  plus  grande  que  la  valeur  des  importations  françai- 
ses. Voici  quels  sont  les  principaux  éléments  des  envois  de  la 
France  : 


(milliers  de  pouds; 

11»03  1902 

Fruits  et  baies  secs 21  29 

Vanille,  safran,  etc 4  3 

Café ^1  24 

Boissons  ^ piriiueuses  en  fûts 36  3d 

—               en  bouteilles. ...  483  (2)  444  (2) 

Vlnsen  fûts 143  137 

-  eubouUilles 986(2)  939(2) 

Eaux  minérales 645(2)  622(2) 

Poisson  mariné 59  82 

Peau  brute 62  40 

Peau  travaillée 5  4 

Plantes  et  graines 130  79 

Briques  réfractaires,  etc 2. 134  2 .396 

Gommes,  résines,  etc 27  25 

Produits  chimiques    et   pharmaceuti- 
ques non  dénommés  spécialement...  116  135 

Huiles  végétales  :  d'olives,  etc 66  87 

Parfumerie  excepté  le  savon 7  6 

Produits  colorants  et  couleurs 386  3d9 

Cuivre,  aluminium,  nickel,  etc 38  48 

Plomb  en  saumons,  débris 219  199 

Objets  en  cuivre  et  alliage 2  2 

Objets  en  fer  et  en  acier 27  2> 

Outils  pour  métiers,  etc 26  23 

Machines  et  appareils  en  fonte,  etc. .  .  32  62 

Parties  de  machines 6  6 

Papeterie 10  10 


Valeur 
(millien  de  roubles) 
1903             190i 

128 

191 

183 

158 

175 

314 

881 

1.043 

1.193 

1.112 

1.955 

1.786 

3.108 

2.888 

122 

.      130 

769 

962 

239 

106 

253 

224 

133 

112 

469 

570 

800 

634 

580 

586 

476 

555 

691 

544 

884 

789 

565 

562 

381 

349 

187 

106 

163 

167 

214 

208 

363 

5% 

66 

65 

275 

243 

(1)  Principalement  le  coton. 

(2)  Milliers  de  bouteilles. 
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Tableaux  et  livres 

Soie  bnite 

Laioe  non  peignée 

Soie  tordue. 

Laiae  peignée,  filée  et  tordue. . . 
Pro iuits  en  soie  et  demi-soie... . 
Produits  en  laine  et  demi-laine . 

Dentelles,  broderies 

Mercerie 

Autres  produits 


ToUl 


3 

3 

114 

153 

10 

11 

2.061 

1.851 

96 

113 

1.442 

1  693 

0,1 

0,5 

29 

155 

29 

33 

768 

963 

1.3 

1,0 

1.253 

830 

4 

4 

422 

419 

0,5 

0.4 

a34 

245 

4 

4 

398 

329 

6.068 
28  082 

5.192 

26.732 

Au  31  décembre  1903  la  longueur  du  réseau  russe  était  de 
55.314  versles,  non  compris  le  chemin  de  fer  de  l'Est  chinois  et 
lignes  de  Finlande.  Il  a  été  transporté  le  nombre  suivant  de 
wagons  : 

Nftphte 


Cfréêle^ 


Houille 


Pétrole 


Sel 


1903 ... . 

607.160 

954.505 

174.123 

199.995 

94.095 

1902.... 

..   571.077 

868.986 

156.464 

185.874 

95.529 

1901.  -.. 

. .   453.957 

868.078 

159.836 

190.551 

85.682 

Xous  empruntons  les  données  ci-après  à  l'intéressant  livre 
sur  le  Transsibérien  publié  par  le  Comité  du  Transsibérien  et 
dont  la  traduction  en  langue  française  a  été  confiée  à  M.  le 
Professeur  Jules  Legras,  auteur  d'études  bien  connues  sur  la 
Russie  et  la  Sibérie  (1). 


Dépenses  totales  de  la  construction  du  Transsibérien  (en  rouble) 

•r!»«"    C.n,.™e-      «.«ri.1  '«f  ^^ 


Ugneii  coDSlniites 


on 
kilomètres 


Uon 


roulant 


TniDsibéricn  occtHenlal    . 

—  central 

Ligne  de  Tomsk 

Uipic  crirkouUk    au     lue 

Baîkal 

Ferry-boatêdu  lac  Bail  al. 
Li^c  Circa-baîkalienne.. 
IJ^nc  de  Transbaïkalie  . . . 
Raccordement     avec     le 

Transmandjoorien 

Raccordement  de  Nicolsk. 

IJ^e  de  rOu9§ouri 

IJf^c    d'Ekat^'rinbourg    à 

Tehéliabiosk 

Ligne  de  l'erm  à  Kotlae. 

Tolal 


1.417 

1.839 

94 

68 

1 .  105 

346 
117 

765 

240 
866 


38.118.849  10.681.548 

87.i64.777  11.578.975 
2.404.108 

3.108.555  — 

6.7U.340  — 

48.673.080  3.484.60<i 

71.923.307  6.643.305 

28.222.469  2.727.600 

7.046.867  811.120 

39.025.024  4  669.864 


roulement 

2.070.000 

2.312.800 

79.000 

58.000 

366.000 
1.000.000 

314.280 

176.000 

1.500.200 


Tolal 


Horenne 
kilomét. 


6.475.258 
.16.108.687 


4.523.455    700.000 


240.000 
324.830 


5.000 


1.102.050 
386.000 


380.000 
172.000 


60.000 
43.759 


51.110.397  30  070 

101.481.382  55.457 

2.573.198  27.096 

3.171.555  4ë.443 

6.7U.340  - 

53.625  745  205.976 

79.942.701  72.324 

31.. 564. 340  91.303 

8.113.987  69.132 

46.267,088  60.473 


6.535.258 
41.380.901 


7.110    376.105.4i0    45.120.563     8.576.280 


2.718.639     432.520.902 
1.167.806.435 
francs. 


27.222 
47.386 

60.819 
164.211 
francs. 


(1)  Transsibérien  VI  4-  321  p.  Livre  I.  Histoire  administrative,  Livre 
II.  La  construction,  Livre  II.  La  colonisation,  Livre  IV.  Les  résultats 
du  Transsibérien.  Plusieurs  cartes,  diagrammes,  et  photographies. 
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augmei 
ment  da  Transsàbérien. . . 

III.  Ligne  de  l'Amour  (projet 

aSandooné) 

IV.  Ligne    de    l'Esl    chinois 

(înnsniainouriou) 

V.  Tiavaux  et  dépenses  com- 

plémentaire   

a)  Pour  le  Transsibérien  : 

Amélioration  de  la  naviga- 
tion de  la  Tchoulym,  de 
l'Angara,  de  l'Amour,  de 
la  Chilka  et  de  TOussouri. 
—  Flotte  fluviale.  —  Port 
commercial  de  Vladivoe- 
tok,  etc 

b)  Pour  le  Transmandjourien  : 
I .  Dépenses  occasionnées  par 

Tentretien  d'une  garde 
armée  et  par  les  condi- 
tions spéciales  de  la  con- 

structioo. .' 

S.  Pertes  causées  par  la  ré- 
volte de  1000 i.53ti 

3.  Construction   du  port   et 

de  la  ville  de  Daini 

4.  Flotte   dans  les  eaux  de 

l'Océan  Pacifique 

Total  de  V «.54<» 


63. 320.600    31.000  000 
—  I.i02.57.=i 


837.000 


536     I84.57i.130     39.186.750     7.8*4.100     4.000.000 


94.3i0.e60 

2.0Î9.575 

iSa.496.8oO 


20.H?tT 


rt.OOH 


10.3Î1.O28         1.71S 


46.193.386 

I8.î5i 

70.000.000 

27.599 

18.830.000 

7.«4 

11.427.000 

4.506 

157.891.414 

18.485 

tH0.f59.401 

soit 
.538.700.000 
francs 

97. 15- 

ToUlgénéTdl 9.647    62». 998. itO  110.499.888  16.410.380    7.555.639 


Voici  la  récapitulation  des  crédits  assignés  de  1893  ù  1903,  par 
le  Comité  du  Transsibérien  pour  les  entreprises  auxiliaires  : 

Roubles 

1.  Travaux  topographiques  le  looç  de  ligne  projetée 819.480 

2.  Dépenses  relatives  à  la  constitution  de  territoires  d'émigration  8.031 .143 

3.  Entretien  du  personnel  administratif  de  Péinigration 550.382 

4.  Frais  occasionnés  par  le  transport  et  TentretieB  des  émigrants 

en  cours  de  route ,., 4.456.801 

5.  Installation  des  émigrants  sur  place 12.973.1^ 

6.  Ck)ntribution  à  la  cause  des  éelises  et  &  la  caisse  de  charité.  269.500 

7.  Edition  de  matériaux  relatifs  a  Témigration 51 .  120 

8.  Etudes  géologiques 906.562 

9.  Etudes  relatives  aux  mines  d'or 1.642.522 

10.  Travaux  relatifs    à.  ramélioration  des  cours  dVau,  au   lac 

Baïkal,  et  aux  stations  météorologiques 2.037.067 

11.  Frais  divers ..  726.815 

Total 32.373.675 

L'état  du  matériel  roulant  sur  le  Transsibérien  et  le  Trans- 
mandjourien au  14  mai  1903,  était  le  suivant  : 


LocomotiTeg 


Wagons  de  voyagtun 

(par  classe) 


ToUl 


H 


I 


Transsibérien  (jusqu'au 

lac  Baïkal) ai 

Ligw  de  Transbaïkalie. 
Ligne  do  l'Oussouri...      — 
Transmandjourien. ...      85 

ToUl. 


6S:i  iS  40  49  S4  il3  575  930  aiU 

IM  5  16  14  10  W  iSO  273  73 

118  3  10  10  14  36  ^  73  47 

380  45  43  113  »  83  500  786  18J^ 

S.688 

wagons 

de  voyageurs 


0.73«  3.066  400   76 

2.2U  1.S17  93     t 

1.57Î  656  18    - 

5.550  1.700  l.OOOJ» 

27  508 

wagons  de  nMrdiaaAm 

ou  pute-formes,  etc. 
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Si  Ton  fait  le  compte  des  sommes  diverses  énumérées  pour  les 
différents  travaux  du  Transsibérien,  on  arrive  au  total  général 
de  384.604.743  r.,  soit  1.026.894.663  francs  au  cours  actuel  du 
rouble,  comprenant  les  frais  d*éludes,  l'acquisition  du  maté- 
riel roulant  et  la  création  du  fonds  de  roulement  nécessaire  à 
l'exploitation.  Cette  somme  constitue,  pour  un  développement 
de  6.005  kilomètres*»  une  dépense  de  64.047  r.  par  kilomètre 
(171.005  fr.  50  au  cours  actuel  du  rouble). 

Si  Ton  ajoute  à  ceci  les  frais  de  construction  des  lignes  d*Eka- 
térinbourg  à  Tchéliabinsk  et  de  Perm  à  Kotlas,  on  obtient  le 
total  général  de  432.520.902  r.  (1.154.830.808  francs  au  cours 
actuel),  soit  60.819  r.  au  kilomètre. 

Si  Ton  compare  le  prix  de  la  construction  du  Transsibérien 
aux  prix  moyens  pratiqués  pour  la  construction  des  Chemins  de 
fer  construits  vers  la  fin  du  xix*  siècle  dans  la  Russie  d'Europe 
(en  moyenne  37.500  r.  par  kilomètre),  il  ne  faut  pas  oublier  les 
difficultés  spéciales  que  Ton  rencontre  en  Sibérie  et  qui  sont 
presque  totalement  inconnue»  à  la  Russie  d'Europe.  On  se  con- 
vaincra aisément  de  ce  fait  en  comparant  entre  elles  les  dépenses 
par  kilomètre  des  diverses  sections  du  Transsibérien  :  on  verra 
en  effet  que,  tandis  que  la  partie  occidentale  de  la  ligne,  celle 
qui  touche  l'Oural,  ne  dépasse  pas  la  moyenne  de  la  Russie  d'Eu- 
rope, les  dépenses  s'accroissent  sans  cesse,  à  mesure  qu'on  pé- 
nètre plus  avant  en  Asie. 

Pour  augmenter  le  rendement  du  Transs«ibérien,  le  Comité  a 
assigné  en  1899  la  somme  de  94.320.660  r.  ;  en  outre,  pour  exé- 
cuter des  travaux  complémentaires  comme  le  port  commercial 
de  Vladivostok  et  l'amélioration  de  la  navigabilité  des  cours 
d'eau,  il  a  assigné  10.321.028  r.  De  cette  façon,  les  dépenses  de 
la  construction  et  des  travaux  qui  s'y  trouvent  étroitement  liés 
se  montent  à  537.162.490  r  Le  montant  des  crédits  annuels  a 
oscillé  entre  7.070.000  r.  en  1892,  et  82.248.170,  en  1890.  Cette 
somme  a  été  couverte  par  le  produit  des  recettes  ordinaires  de 
l'Empire,  sans  qu'il  eût  fait  aucun  emprunt  destiné  spécialement 
aux  besoins  du  Transsibérien. 

Si  l'on  veut  juger  du  grandiose  développement  de  celte  entre- 
prise, il  convient  de  regarder  de  près  la  somme  des  travaux  exé- 
cutés pour  les  seules  sections  du  Transsibérien. 

Le  nombre  moyen  des  employés  a  été  plus  de  6.000.  Le  nom 
bre  des  ouvriers  nécessaires  en  même  temps  sur  les  divers  chan- 
tiers a  atteint  le  chiffre  de  70.000.  Le  chiffre  des  terrassements 
exécutés  a  été  de  107.000.000  de  mètres  cubes  ;  celui  du  ballast, 
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de  8.300.000  mètres  cubes,  celui  des  pierres  et  de  la  brique  né 
cossaires  aux  ponts  et  aux  bâtiments,  de  0.700.000  mèters  cubes. 
Le  nombre  des  tonneaux  de  ciment  a  été  de  600.000  (c'est-à-dire, 
au  poids,  plus  de  100.000  tonjies).  La  longueur  des  ponts  im- 
portants est  de  10.500  mètres,  celle  des  ponts  de  bois-,  d'environ 
37  kilomètres.  Il  a  été  employé  pour  les  ponts  64.000  tonnes  de 
fer,  pour  la  voie  34.000  tonnes  de  rails  et  de  matériel  de  voie  ; 
le  nombre  des  traverses  a  été  de  9.400.000. 

Les  bâtiments  couvrent  une  superficie  de  34  hectares.  U  a  été 
utilisé  des  poutres  formant  bout  à  bout  une  longueur  de  25.600 
kilomètres  ;  il  a  fallu,  pour  se  procurer  ces  poutres  et  les  autres 
bois  nécessaires,  abattre  environ  44.000  hectares  de  forêts.  Le 
poids  total  des  matériaux  transportés,  y  compris  le  ballast,  est 
de  16.000.000  de  tonnes. 

Eu  égard  à  l'étendue  exceptionnelle  des  travaux  qu'elle  a  né- 
cessités, la  construction  du  Transsibérien  'occupe,  pour  la 
lapidité  de  l'exécution,  une  place  éminente  parmi  les  lignes  rus- 
ses* ou  étrangères. 

Toutes  les  sections  soumises  à  la  direction  du  Comité  (sauf  la 
ligne  Circa  bakallienne  et  celles  d'Ekaterinbourg  et  de  Kotlas) 
ont  été  achevées  et  livrées  à  la  circulation  dans  l'espace  de  dix 
ans  (1891-1900),  de  sorte  que  la  moyenne  annuelle  de  Construc- 
tion a  été  de  684  kilomètre».  Si  l'on  compare  le  Transsibérien 
au  Transcanadien,  qui  est  la  ligne  du  monde  le  plus  rapidement 
construite,  on  aperçoit  que  la  première  de  ces  lignes,  y  compris 
toutes  les  lignes  complémentaires  s'y  rattachant,  a  été  exécutée 
une  fois  et  demie  plus  vite  que  la  seconde,  où  l'avance  annuelle 
n'a  été  que  de  468  kilomètres.  Quant  aux  autres  lignes  russes, 
le  Transcaspien  a  avancé  de  470  kilomètres  par  an,  et  la  ligne 
de  l'Oural  de  125  kilomètres  seulement.  Or,  la  rapidité  de  cons- 
truction du  Transsibérien  fait  d'autant  plus  d'honneur  à  ses  ingé- 
nieurs, qu'ils  eurent  à  surmonter  des  difficultési  plus  considéra- 
bles et  plus  rares.  Pour  y  obvier,  ils  durent  recourir  à  des  mesu- 
res spéciales  telles  que  :  forer  des  puits  artésiens  pour  Talimcn- 
tation  d'eau,  placer  dans  des  galeries  chauffées  les  conduites 
d'alimentation  d'eau,  etc.  D'ailleurs,  les  travaux  d'art  montrent 
combien  les  ingénieurs  ont  su  se  plier  aux  conditions  locales. 

L'exploitation  du  réseau  de  l'Etat  a  donné  depuis  1900  des  dé- 
ficits de  certaines  importances  (d'après  les  chiffres  définitifs  du 
Contrôle  de  l'Etat  ce  déficit  a  été  de  35.1  millions  de  roubles  en 
1901).  Le  Messager  des  Finances  a  publié  une  communication 
fort  intéressante  pour  expliquer  la  signification  de  ce  phénomène 
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et  ses  rapports  avec  le  budget.  Il  a  fait  ressortir  qu'on  peut  exa- 
miner les  résultats  financiers  de  Texploitation  du  réseau  ferré 
à  divers  points  de  vue  :  V  Considérer  l'exploitation  des  chemins 
de  fer  comme  constituant  une  entité  indépendante,  comme  une 
entreprise  industrielle  et  commerciale  en  dehors  de  la  conduite 
générale  des  finances  publiques.  Après  avoir  calculé  les  recet- 
tes brutes  de  cette  entreprise  et  déduit  de  la  somme  ainsi  obte- 
nue les  dépenses  de  l'exploitation,  on  peut  comparer  le  reste, 
soit  le  bénéfice  net  avec  la  somme  qu'il  faut  employer  aux  paie- 
ments de  ITntérêt  et  de  l'amortissement  sur  le  capital  engagé  — 
en  Russie  4  1/2  0/0  —  en  tenant  compte  non  seulement  du  capital 
obtenu  par  voie  d'emprunt,  mais  aussi  de  celui  qui  a  été  prélevé 
sur  les  disponibilités  du  Trésor.  Si  cette  comparaison  donne, 
pour  une  année  déterminée,  une  somme  supérieure  à  celle  de 
l'intérêt  et  de  l'amortissement,  l'excédent  représentera  le  bénéfice 
net  ;  dans  le  sens  inverse,  ce  qui  manquera  pour  couvrir  entiè- 
rement l'intérêt  et  l'amortissement  représentera  la  perte  des  che- 
mins de  fer  considérés  comme  entreprises  commercialesi.  2^  On 
peut  envisager  l'exploitation  du  réseau  ferré  en  relation  avec 
l'exécution  du  budget  dé  l'Etat,  en  rapprochant  les  receltes  ob- 
tenues par  le  Trésor  sur  l'exploitation,  des  dépenses  courantes 
faites,  sans  prendre  en  considération  le  capital  dépensé  pour  les 
chemins,  et  cela  parce  que  le  paiement  de  l'intérêt  et  de  l'amor- 
tissement des  emprunts  pour  la  construction  de  nouvelles  lignes 
et  le  renforcement  des  lignes  existantes,  ont  déjà  été  inscrits 
dans  le  budget  ;  pour  les  sommes  qui  proviennent  de  prélèvement 
sur  les  plus-values  de  l'exécution  du  budget,  on  ne  paie  pas  d'in- 
térêt. Ce  second  point  de  vue  permettrait  de  juger  de  l'influence 
exercée  par  le  réseau  ferré  sur  le  budget  pendant  l'année.  3®  A 
côté  de  ce  point  de  vue  purement  comptable,  on  pourrait  se  pla- 
cer à  un  point  de  vue  plus  général,  celui  de  l'influence  des  che- 
mins de  fer  sur  le  budget,  en  tenant  compte  de  l'action  que  le  dé- 
veloppement des  communications  exerce  sur  les  rentrées  d'im- 
pôt et  les  recettes  qui  ne  sont  pas  en  rapport  visible  avec  l'exploi- 
tation du  réseau.  Au  point  de  vue  politique  et  gouvernemental, 
ce  dernier  mode  pourrait  être  considéré  comme  le  plus  équitable. 

En  tout  cas,  il  faut  employer  des  procédés  différents,  suivant 
que  l'on  se  place  à  l'un  ou  à  l'autre  point  de  vue. 

Si  l'on  considère  le  réseau  ferré  de  l'Empire  comme  une  entre- 
prise commerciale  devant  couvrir  ses  dépenses  d'exploitation 
ainsi  que  l'intérêt  et  l'amortissement,  à  ce  point  de  vue  il  y  a  eu 
des  pertes  pendant  une  série  d'années,  perles  qui,  durant  la 
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période  1895  à  1899,  ont  été  remplacées  par  des  bénéfices  et  qui, 
à  partir  de  1900,  ont  de  nouveau  fait  place  à  des  insuffisances, 
insignifiantes  en  1900,  de  35  millions  en  1901.  Le  ministre  des 
Finances  a  indiqué  que  l'exploitation  des  lignes  en  voie  de  cons- 
truction augmentera  les  pertes  pour  les  années  à  venir.  Mais  il 
est  erroné  de  conclure  que  les  déficits  donnés  par  les  chemins  de 
fer,  envisagés  comme  entreprise  commerciale  indépendante,  re- 
présentent un  déficit  au  point  de  vue  strictement  budgétaire.  On 
peut  démontrer  facilement  le  caractère  erroné  de  la  conclusion 
par  le  budget  de  1901. 

Le  réseau  ferré  aurait  donné  une  insuffisance  de  35  millions,  si 
Ton  avait  voulu  calculer  Tintérêt  et  l'amortissement  du  capital  en- 
gagé. Mais  si  Ton  fait  abstraction  de  cette  somme  qu'il  n'y  a  pas  eu 
lieu  de  payer  en  réalité,  on  voit  que  le  réseau  a  donné  un  béné- 
fice net  de  4  millions.  Peut-on  conclure  que  les  résultats  de  l'ex- 
ploitation des  chemins  de  fer  doive  influer  défavorablement  sur 
le  budget  ?  Le  compte  rendu  du  contrôleur  de  l'Empire  sur  l'exer- 
cice de  1901  peut  fournir  la  réponse.  Dans  ce  compte  rendu 
on  a  fait  entrer  toutes  les  dépenses  du  Trésor,  du  chef  de  l'ex- 
ploitation des»  chemins  de  fer  par  l'Etat,  paiements  du  chef  de 
la  garantie,  augmentation  du  capital  de  roulement  des  chemins 
de  l'Etat,  renforcement  et  amélioration  des  lignes,  paiements 
pour  les  services  des  emprunts*  En  fin  de  compte,  les  receltes 
ont  donné  une  plus-value  de  169  millions  sur  les  dépenses.  Ce 
résultat  démontre  la  situation  solide  du  budget,  quels  que  soient 
les  résultats  de  l'exploitation  comme  entreprise  industrielle. 

En  dehors  des  paiements  relatifs  au  service  des  emprunts  qu'on 
couvre  par  les  recettes  générales  du  Trésor,  les  dépensesi  du  Tré- 
sor du  chef  des  chemins  de  fer  comprennent  :  P  dépenses  cou- 
rantes, y  compris  celles  d'exploitation,  frais  de  contrôle,  paie- 
ment de  la  garantie  ;  2^  dépenses  à  faire  une  fois  pour  le  renfor- 
cement et  l'amélioration  des  chemins  de  fer,  y  compris  les  achats 
de  matériel  roulant.  En  1901,  les  dépenses  couratites  ont  été  de 
271  millions,  les  dépenses  non  annuelles  à  faire  une  fois,  de 
87  millions,  ensemble  358  millions.  Les  recettes  ont  été  du  chef 
de  l'exploitation  378,  le  versement  des  Compagnies  14.4,  ensem- 
ble 395  millions,  sans  compter  15  millions  de  l'impôt  sur  voya- 
geurs et  marchandises  en  grande  vitesse.  Non  seulement  les  dé- 
penses d'exploitation  coûtantes,  maiai  encore  les  dépenses  à  faire 
une  fois,  dépenses  qui  augmentent  la  valeur  de  la  propriété,  ont 
été  amplement  couvertes  en  1901. 

L'influence  favorable  des  chemins  de  fer  s'exerce  d'outre  part 
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très  largement.  La  construction  de  voies  ferrées  favorise  Taug- 
mentation  de  beaucoup  de  receltes.  Avec  rétablissement  de  voies 
ferrées  dans  des  contrées  boisées,  il  s'ouvre  de  nouvelles  régions 
pour  l'exploitation  et  l'exportation  des  bois,  ce  qui  augmente 
les  recettes  du  chapitre  «  forêts  ».  Cette  même  cause  provoque 
dans  les  contrées  réunies  par  des  voies  ferrées  aux  centres  con- 
sommateurs la  création  d'entreprises  qui  ne  se  développaient 
pas  faute  de  voies  de  communication,  et  cela  amène  des  accrois- 
sements au  chapitre  des  patentes.  L'augmentation  du  nombre 
des  transactions  dans  la  région  des  nouveaux  chemins  de  fer 
profite  à  l'Enregistrement  et  au  Timbre  ;  il  en  est  de  même  puni' 
les  postes,  les  télégraphes.  Le  développement  des  chemins  de  fer 
ouvre  de  nouvelles  sources  de  richesses  à  la  population.  11  ne 
faut  donc  pas  se  borner  au  chiffre  des  recettes  et  dépenaos  sur 
le  réseau  de  l'Etat.  L'influence  de  meilleures  voies  de  communi- 
cation sur  toute  la  vie  économique  du  pays  est  très  cons^idéiable. 
Nulle  part,  d'ailleursi,  les  chemins  de  fer  n'ont  eu,  dès»  la  première 
année,  toutes  les  conséquences  bienfaisantes  :  en  Russie,  avec 
l'immensité  du  territoire,  le  peu  de  densité  de  la  population,  cela 
dure  peut-être  davantage.  Si  l'on  prend  en  considération  que  la 
Russie  construit  actuellement  beaucoup  de  chemins  de  fer,  qu'elle 
ouvre  tous  les  ans  de  grands  tronçons  au  trafic,  avec  une  circu- 
lation souvent  faible  au  début,  il  est  naturel  qu'elle  passe  quel- 
quefois par  des  périodes  moins  satisfaisantes.  Peu  à  peu,  les  ré- 
sultats s'améliorent,  ce  qui  est  le  cas  pour  bien  des  entreprises 
commerciales.  L'exploitation  des  chemins  de  fer  de  TEtat  ne 
menace  pas  la  Russie  d'un  péril  budgétaire.  Les  lignes  même  peu 
fructueuses  ont  une  influence  bienfaisante  sur  le  développement 
du  pays. 
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BELGIQUE 

Finances.  -  Budget.  —  Chemins  de  fer  de  TEtat.  -  Budget  extraor- 
dinaire. ~  Dette  publique.  —  Socialisme  d'Etat  :  les  Pensions  de 
vieillesse;  la  réparation  des  accidents  de  travail.  —  Spéculations 
exagérées.  —  Modifications  à  la  loi  sur  les  sociétés.  —  Affaires  colo- 
niales. -^  Situation  de  la  Banque  nationale. 

Les  premières  années  du  xx*  siècle  n'ont  pas  été  favorables  au 
commerce  et  à  rindustrie.  Les  plaintes  et  les  gémissements  do- 
minent et  cependant  les  gouvernements  sont  préoccupés  ;  ils  lé- 
gifèrent, ils  réglementent  et  plus  ils  multiplient  les  mesures  lé- 
gislatives et  administratives,  plus  la  méfiance  augmente  entre 
employeurs  et  employés,  plus  les  relations  sociales  deviennent 
difficiles  et  plus  les  socialistes  sont  arrogants. 

En  Belgique,  comme  ailleurs,  le  parti  ouvrier  révolutionnaire 
ne  connaît  que  la  politique  de  menaces  et  d'intimidation.  Il  en  a 
abusé  en  1902.  Il  a  dit  au  peuple  de  descendre  dans  la  rue,  pour 
obtenir  une  nouvelle  révision  de  la  constitution,  la  suppression 
du  vote  plural. 

On  a  compté  sur  l'insurrection  ;  on  n'a  eu  que  l'émeute  i  af- 
fermissant l'autorité  publique  en  groupant  autour  du  gouverne- 
ment les  amis  de  Tordre. 

Il  y  a  eu  des  rassemblements,  des  cris  ;  les  boutiques  ont  été 
fermées  ;  la  foule  a  cassé  des  vitres  ;  elle  a  arrêté  quelques  voi- 
tures ;  elle  a  amoncelé  des  pavés.  Les  gendarmes  et  la  garde 
civique  ont  arrêté  la  sédition.  Malheureusement,  à  Louvain,  le 
sang  a  coulé  ;  il  y  a  eu  quelques  blessés. 

Ces  journées  d'avril  1002  ont  consolidé  le  parti  clérical.  Les 
électeurs  de  1902  ont  cru  qu'en  votant  pour  lui,  ils  votaient  le 
mieux  contre  le  socialisme. 

En  1903,  les  cléricaux  ont  à  peu  près  maintenu  leurs  positions 
sur  le  terrain  communal,  les  collectivistes  ont  reculé  et  les  libé- 
raux onl  gagné  des  voix,  pas  assez,  toutefois,   pour  pouvoir 
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espérer  un  revirement  sérieux  dans  la  politique  du  pays,  à  bref 
délai.  Le  progrès,  cependant  est  de  bon  augure. 

La  nation  est  tiraillée  par  les  éléments  discordants.  Les  fureurs 
aveugles  mêlées  aux  aspirations  généreuses  tourmentent  les  es- 
prits ;  les  privilèges  entretiennent  l'agitation.  Les  politiciens 
sonnent  la  charge  contre  les  industriels  ;  ils  comptent  sur  la 
force,  sur  le  nombre,  sur  les  ouvriers.  En  soulevant  la  thèse  col- 
lectiviste, ils  croient  faciliter  leur  succès  personnel.  Ils  finissent, 
il  est  vrai,  par  se  persuader  que  la  cause  qu'ils  ont  embrassée 
est  juste  et  ils  sacriQent  l'intérêt  public  aux  convoitises  dont  ils 
se  sont  fait  l'instrument.  Loin  de  repousser  l'invasion  de  la  déma- 
gogie, on  demande  aux  employeurs  d'être  de»  brebis  et  l'on 
pousse  les  ouvriers  à  êlre  des  loups. 

Beaucoup  de  libéraux,  tout  autant  que  les  cléricaux  et  les  so- 
cialistes, méconnaissent  les  lois  économiques.  Tous  violent  cel- 
les-ci, pas  impunément,  car  on  restreint  le  travail  alors  qu'il  fau- 
drait obtenir  de  chacun  le  maximum  de  production  avec  le 
moins  d'efforts. 

Les  lois  dites  sociales,  sont  fatalement  appelées  à  peser  sur 
rindustrie.  La  réglementation  à  outrance  a  pour  résultat  de  gros- 
sir le  chiffre  des  dépenses  et,  pour  couvrir  celles-ci,  l'Etat  mul- 
tiplie les  impôts,  augmente  les  droits  de  consommation,  fait  des 
emprunts,  non  seulement  pour  donner  aux  travailleurs  manuels 
dos  subsides  sous  forme  de  primes  de  prévoyance,  de  pensions 
i\o  vieillesse,  etc.,  mais  aussi  pour  payer  les  fonctionnaires  char- 
gés de  l'inspection  du  travail,  de  la  surveillance  des  usines,  de 
l'administration  des  services,  etc. 

Le  peuple  est  beaucoup  plus  exploité  comme  cotitribuable 
que  comme  travailleur.  Le  socialisme  est  son  plus  grand  ennemi, 
soit  qu'il  se  présente  sous  la  forme  du  protectionnisme  douanier, 
soit  qu'il  s'affirme  comme  socialisme  administratif,  en  adver- 
saire de  l'initiative  privée  ;  laissant  s'enfler  les  budgets  afin  d'y 
faire  participer  un  nombre  toujours  croissant  de  parasites. 

\  oici  la  progression  du  budget  3e  la  Belgique,  dépenses  ordi- 
naires : 

1880 Fr.  292.009.654 

1885 313.915.851 

1890 335.230.651 

1895 364.819.166 

1900 479.055.783 

190/j  projet 529.102^0 
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Il  est  vrai  qu*on  fait  supporter  maintenant  par  le  budget  ordi- 
naire jusqu'à  concurrence  de  14  millions  de  fr.,  des  dépenses  ex- 
ceptionnelles, se  rattachant  à  Tadministration  générale,  qu'on 
inscrivait  autrefois  à  l'extraordinaire.  Toutefois  celui-ci  contient 
encore  des  poste»  qui  n'augmentent  pas  le  capital  de  la  nation 
et  qui,  par  conséquent,  devraient  être  couverts  par  l'impôt  et  non 
par  l'emprunt. 

On  ne  tient  pas  compte,  non  plus  de  la  productivité  décrois- 
sante qui  domine  l'extension  des  travaux  publics  ni  de  l'assaut 
auquel  sont  soumises,  annuellement,  les  finances  nationales,  de  la 
part  des  législateurs  plus  encore  que  de  celle  du  gouvernement. 
Tous  sacrifient  les  intérôtvS  généraux  au  désir  de  sei  faire  une 
réclame  électorale. 

Certes,  à  mesure  qu'une  nation  fait  des  progrès,  ses  besoins 
publics  augmentent  avec  les  moyens  d'y  satisfaire..  Ce  n'est  ce- 
pendant pas  un  motif  pour  exagérer  les  dépenses  effectuées  di- 
rectement par  l'Etat,  car  l'impôt  n'est  utile  que  s'il  est  nécessaire, 
s'il  rapporte  quelque  chose  à  ceux  qui  le  payent. 

L'instruction  publique,  certaines  administrations  et  même  les 
travaux  publics  réclament  des  dotations  de  plus  en  plus  fortes  ; 
mais  que  d'économies  on  pourrait  réaliser  en  abandonnant  le  so- 
cialisme d'Etat  et  en  supprimant  des  dépenses  que  la  routine  a 
maintenues. 

Il  règne  une  grande  obscurité  dans  la  comptabilité  publique. 
Nous  n'avons  pas  l'unité  budgétaire  ;  le  ministre  des  Finances 
dépose  treize  projets  de  loi  formant  le  budget  général  des  re- 
cettes et  des  dépenses  du  royaume  (service  ordinaire),  également 
un  budget  des  recettes  et  des  dépenses  pour  ordre  ;  enfin,  long- 
temps après,  le  budget  extraordinaire.  Le  rapport  sur  la  situa- 
tion du  Trésor,  donnant  le  montant  des  emprunts  contractée 
pendant  l'exercice  écoulé,  n'apparaît  qu'après  la  discussion  dos 
budgets. 

On  sépare  les  débats  concernant  les  recettes  de  ceux  des  dé- 
penses et  l'initiative  parlementaire  peut  amener  un  bouleverse- 
ment dans  les  finances  du  pays,  en  faisant  voter  des  charges  pour 
lesquelles  on  n'a  pas  prévu  de  recettes. 

Enfin,  on  confond  les  recettes  de»  chemins  de  fer  avec  celles 
de  l'Etat.  Il  faudrait,  évidemment,  une  distinction  radicale  entre 
les  deux  comptabilités.  Les  comptes  de  gestion  soumis  au  Par- 
lement au  sujet  du  railway  national  sont  fictifs  ;  on  ne  fait  pas 
d'inventaire,  donc  pas  de  bilan  sérieux. 

Beaucoup  de  nos  députés  comprennent  les  défauts  de  la  situa- 
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lion  et  réclament  l'exploitation  privée.  Parmi  les  partisans  de 
l'exploitation  par  l'Etat,  plusieurs  veulent  une  administration 
autonome.  Le  système  a  été  essayé  en  Suisse  et  a  soulevé  des  con- 
flits entre  l'administration  spéciale  et  la  législature. 

Pour  montrer  combien  les  impôts  ont  progressé,  en  Belgique, 
il  y  lieu  de  séparer  les  contributions  des  péages.  Voici  ce  ta- 
bleau (1)  : 

1.  —  Impôts  direcU 

Montant  des  rAles     RecouTremcnti  effectués 
Nature  des  impAU  1903  1902  1903  1902 

Contribution   foncière Fr.  26.759  26.482  25.768  26.515 

—           personnelle 21.096  21.669  21.017  20.577 

Droit  de  patente 6.459  6.526  6.212  6.126 

Redevance  sur  les  mines 1.149  1.744  1.146  1.724 

Tot*ux Fr.      56.363      56.311      64.182      63.941 

La  différence  entre  les  termes  échus  et  exigibles  et  les  recouvre- 
ments effectués  à  la  fin  de  Tannée  1903  est  de  2.466.786  fr.,  contre 
2.322.718  fr.  en  1902  et  2.510.941  fr.  en  1901. 

II.  —  Impôts  indirects  et  autres  produits. 

Evaluasions  Recourremenls 

Nature  des  impôts  1903  1902  1902  1902 

Droits  de  douane Fr.  43.852  43.355  44.071  41.808 

Accises    :   vins  étrangers 6.136  6.070  6.474  6.093 

eaux-de-vie  indigènes..  44.708  42.724  33.491  44.225 

bières    13.326  13.650  12.711  12.302 

vinaigres  et  acide  acé- 
tique     59  72  146  118 

~        sucres    6.460  5.460  5.619  5.5(M 

glucoses    1.000  1.150  868  963 

—  margarine    650  560    ,        488  520 

—  tabacs    2.060  2.000  2.080  1.977 

Recettes  diverses 2.902  2.902  2.213  1.742 

Douanes  et  accises Fr.  119.051  116.933  107.061  114.237 

Enregistrement    26.000  25.000  27.234  26.611 

Greffe    1.000  1.000  1.018  1.036 

Hypothèques   4.200  4.200  4.952  4.616 

Successions  (droits  divers) 22.000  19.720  20.166  21.721 

Timbre   8.000  8.000  7.534  7.784 

Recettes  diverses 913  913  1.337  1.206 


(1)  Voici  l'état  comparatif  des  impots  directs  et  des  impôts  indirects 
pendant  les  années  1903  et  1902  (en  milliers  de  francs)  : 
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ImpôU  Péagot 

1880 Fr.  153.930.743  121.413.505 

1890 100.532.127  152.605.975 

1900 234.718.362  232.691.836 

1901 243.773.180  232.383.411 

1902 238. 138.656  240.246.045 

1903  évaiualiui  s. . .  241.756.690  241.627.580 

1904 252.184.940  252.201.270 

Les  pi  oduils  des  péages  élaient  eii  1902  de  210  3/4  millions  de 
francs  provenant  des  chemins  de  fer,  16  1/2  millions  des  postes, 
9  1/8  millions  desi  télégraphes  et  téléphones,  3  millions  de  la  na- 
vigation, etc. 

Le  projet  pour  1904  donne  220  millions  des  chemins  de  fer, 
17  7/8  millions  des  postes,  10  1/2  millions  des  télégraphes  et  té- 
léphones et  4  millions  de  la  navigation,  etc. 

En  1880  le  réseau  des  chemins  de  fer  de  TEtat  avait  une  lon- 
gueur de  2.724  kilom.  exploités,  avec  un  capital  indiqué  offi- 
ciellement à  fr.   1.055.404.494  ;  les  recettes  brutes  étaieht  de 


Enregistrement Fr.  62.113 

Chemins  de  fer 210.600 

Télégraphes  et  téléphones 10.200 

Postes   17.222 

Domaine   2.196 

Marine    1.610 


68.833 

62.241 

62.974 

204.370 

219.791 

210.611 

10.000 

10.389 

9.927 

16.919 

17.371 

16.696 

2.046 

2.642 

2.344 

1.610 

1.274 

1.310 

Péages Fr.     241.627    223.895    261.367    240.787 

Capitaux  et  revenus 18.187      17.984      19.086      18.079 

Bemhoursements    4.771        4.677      12.032        6.262 


Totaux  généraux....  Fr.    446.760    432.323    461.788    442.340 
La  difiFérenoe  entre  les  recouvrements  des  impots  indirects  de  1903 
et  ceux  de  1902  est  de  9.448.160  fr.  ;  la  différence  de  1902  sur  1901  était 
de  1.847.493  francs. 

Les  sommes  perçues  pour  les  droits  d'accise  sur  les  vins  étrangers, 
les  eaux-de-vie  indigènes,  les  bières,  les  vinaigres,  les  acides  acétiques 
et  les  sucres,  ainsi  que  pour  les  produits  des  postas,  ne  comprennent 
point  la  part  revenant  au  fonds  communal  créé  par  la  loi  du  18  juillet 
1860,  non  plus  que  celle  revenant  au  fonds  spécial  créé  par  la  loi  du 
19  août  1889.  La  part  du  premier  dé  ces  fonds  dans  le  produit  des  droits 
établis  sur  ces  articles  est  de  40.816.757  fr.  en  1903,  contre  40  mil- 
lions 630.018  francs  en  1902.  Les  droits  affectés  au  fonds  spécial  créé 
par  la  loi  du  19  août  1889  ont  produit  6.710.993  francs  en  1903,  contre 
6.696.259  francs  en  1902,  nécessitant  un  prélèvement  sur  le  montant 
des  droits  d'entrée  de  941.611  francs  en  1903,  contre  1.636.484  francs. 
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fr.  108.869.952  ;  les  dépenses  d'exploitation  s'élevaient  à 
fr.  68.657.314  ;  les  recettes  nettes  donnaient  fr.  40.212.637. 

En  1890  la  longueur  des  lignes  exploitées  était  de  3.248  kiloin  ; 
le  capital  utile  de  fr.  1.324.773.359,  les  recettes  brutes  s'éle- 
vaient à  fr.  136.175.703,  les  dépenses  d'exploitation  à  fr.  84  mil 
lions  45.523,  les  recettes  nettes  à  fr.  52.130.180. 

En  1900,  il  y  avait  4.060  kilom.  exploités,  un  capital  de 
fr.  1.929.380.353  ;  les  recettes  brutes  furent  de  fr.  204.248.862, 
les  dépenses  d'exploitation  de  fr.  140.428.194,  les  recettes  nettes 
de  fr.  63.820.667. 

Voici  les  derniers  chiffres  complets  connus,  ils  se  rapportent 
à  Tannée  1902  : 

Longueur  des  lignes  exploitées  :  4.049  kilom.  3. 

Capital  utile Fr.  2.041.100.957  84 

Recettes  brutes 210.582.652  49 

Frais  d'exploitation 135.478.385  56 

Recettes  nettes 75.104.266  93 

Intérêts  des  capitaux 56.741.256  65 

Dotation  pour  amortissement 8.396.263  73 

Coefficient  d'exploitation 62.88  0/0 

En  déduisant  l'amortissement  de  1835  à  1901,  soit  fr.  120  mil- 
lions 717,796,91  le  capital  utile  soumis  aux  charges  en  1902  n'était 
que  de  fr.  1.920.353.160  93. 

Le  solde  final  des  boni  et  des  mali,  au  31  décembre  1902,  était 
de  fr.  125.525.318  ;  il  a  été  absorbé  par  le  Trésor  public.  Les  in- 
iérôts  réciproques  et  en  compte  courant  avec  le  Trésor,  intérêts 
accumulés,  représentaient  au  31  décembre  1902  fr.  209.721.334. 

Si  l'on  constituait  un  fonds  régulateur  comme  on  l'a  fait  en 
Allemagne,  l'intérêt  des  bonis  resterait  au  chemin  de  fer. 

Maintenant  on  ne  se  retrouve  pas  dans  la  statistique  embi-ouil- 
lée  fournie  par  l'administration  belge.  Personne  ne  peut  établir 
la  situation  financière  du  railway  national.  L'incorporation  du 
budget  industriel  dans  le  budget  de  l'Etat  a  donné  naissance  » 
un  trompe-l'œil  qui  provoquera  dans  l'avenir  de  grandes  diffi- 
cultés. 

Beaucoup  de  dépenses  incombant  à  l'exploitation  sont  portée*^ 
au  compte  de  premier  établissement.  Depuis  quelques  années* 
on  fait  figurer  au  budget  ordinaire  une  somme  d'un  million  pau^ 
la  reconstruction  des  gares  ;  ce  qui  est  loin  de  la  réalité. 

Depuis  la  reprise  des  lignes  du  Grand  Central  on  a  pu  cpnsta- 
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ter  coBibien  la  socialisation  du  railway  est  défavorable  au  public, 
au  personnel  et  à  l'Etat  lui-même.  Un  excès  de  réglementation  et 
de  fonctionnarisme  pèse  sur  l'exploitation.  Le  gouvernement  veut 
empêcher  la  concurrence  que  pourrait  lui  faire  les  chemins  de 
fer  vicinaux,  les  services  électriques  et  la  navigation  fluviale. 

Les  considérations  fiscales  l'emportent  généralement  sur  l'ex- 
pansion économique  du  pays  ;  elles  empêchent  beaucoup  de  ré- 
formes. Fréquemment  aussi,  la  politique  guide  le  ministre  ;  les 
préoccupations  électorales  dominent  à  chaque  instant  l'organisa- 
tion des  services.  Tandis  que  les  compagnies  abaissent  surtout 
les  tarifs  des  marchandises,  notre  gouvernement,  lui,  n'a  cher- 
ché qu'à  abaisser  le  prix  de  transport  des  voyageurs. 

Avec  un  système  qui  a  l'apparence  de  l'égalité,  l'administration 
officielle  a  concédé  des  tarifs  spéciaux.  Elle  a  fait  du  protection- 
nisme au  détriment  de  l'activité  du  chemin  de  fer. 

Ceux  qui  comparent  sérieusement,  avec  impartialité,  les  en- 
treprises privées  aux  exploitations  par  l'Etat,  constatent  que  par- 
tout les  premières  donnent  des  vitesses  et  une  sécurité  plus 
grandes,  des  tarifs  mieux  établis,  un  matériel  roulant  plus  consi- 
dérable et  aménagé  dans  de  meilleures  conditions,  avec  un  ef- 
fectif de  locomotives  moins  nombreux,  mais  plus  intelligemment 
utilisé,  un  personnel  plus  restreint,  mieux  rétribué,  une  situa- 
tion financière  plus  favorable  et  plus  claire,  un  amortissement 
se  poursuivant  avec  une  régularité  mathématique,  un  coefficient 
d'exploitation  inférieur,  une  exploitation  plus  commerciale  faci- 
litant le  développement  du  trafic. 

Les  Compagnies  constituent  des  réserves  pour  les  années  où 
de  grosses  dépenses  seraient  jugées  nécessaires.  L'Etat,  lui,  dé- 
pense les  excédents  du  chemin  de  fer  sans  se  préoccuper  de 
l'avenir;  il  s'en  sert  pour  se  targuer  de  bonis  fictifs  et  quand  une 
crise  des  transports  exige  l'achat  de  matériel,  on  a  recours  à 
l'emprunt.  C'est  ainsi  que  le  budget  extraordinaire  pour  1904 
prévoit  des  dépenses  jusqu'à  concurrence  de  fr.  28.786.000  pour 
l'achat  de  154  locomotives  et  de  169  tenders  (13.296.000  fr.),  3.250 
voitures,  fourgons  et  wagons  (15.490.000  fr.)  ;  1  million  pour 
l'outillage  et  les  installations  d'éclairage  électrique  ;  9*640.000  fr. 
pour  l'aménagement  et  l'agrandissement  de  gares  ;  3.800.000  fr. 
pour  travaux  généraux;  5.110.000  fr.  pour  construction  de  li- 
gnes nouvelles,  rubrique  sous  laquelle  on  fait  figurer  aussi  la 
suppression  du  tunnel  de  Braine-le-Comte,  le  déplacement  du 
chemin  de  fer  de  ceinture  de  Bruxelles,  sur  le  territoire  de 
Schaerbe^  t 
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Le  projet  de  budget  des  recettes  et  des  dépenses  extraordi- 
naires pour  l'exercice  1904,  comporte  un  ensemble  de  crédits 
s'élevanl  à  fr.  114.023.823.29.  Ces  crédits  se  répartissent 
conrune  suit  : 

Ministère  de  TAgriculture Fr.      2.200.000    » 

—  des  chemins  de  fer,  l'ostes  et  Télégra- 

phes         56.426.500    » 

de  la  Guerre 2.847.323  29 

—  des  Finances  et  des  Iravaux  publics.     52.550.000    » 

Le  dernier  chiffre  comprend  une  somme  de  fr.  29,700.000  ser- 
vant à  escompter  aux  sociétés  et  aux  particuliers  belges,  moyen- 
nant les  conditions  et  garanties  que  le  ministre  déterminera,  le 
montant  des  indemnités  qui  leur  sont  dues  en  exécution  du  pro- 
tocole final  signé  à  Pékin  le  7  septembre  1901. 

Conformément  à  ce  protocole,  la  Chine  doit  payer  aux  puis- 
sances dont  les  intérêts  ont  été  lésés  pendant  les  troubles  de 
1900,  une  somme  de  450  millions  de  Haikwan  taëls  or,  et  s'ac- 
quitter par  des  versements  semestriels  échelonnés  sur  une  pé- 
riode de  trente-neuf  années. 

La  part  de  la  Belgique,  dans  l'indemnité  totale,  a  été  fixée  à 
8.484.345  Haikv^^an  taéls  (ïr.  31.816.203  75)  ;  fr.  2.237.992  16 
reviennent  à  l'Etat,  à  titre  de  réparation  pour  les  dommages  qu'il 
a  éprouvés  lui-môme  et  pour  ceux  éprouvés  par  ses  agents  ; 
fr.  29.578.301  59  ont  été  attribués  aux  sociétés  et  aux  particu- 
liers lésés  par  les  troubles. 

La  loi  du  budget  de  1903  avait  alloué  un  crédit  de  fr.  2  mil. 
lions  237.992  16  destiné,  à  concurrence  de  fr.  241.731  16  à  indem- 
niser au  comptant  les  agents  de  l'Etal.  La  note  justifiant  la  de- 
mande de  ce  crédit  disait  que,  pour  faciliter  aux  sociétés  et  aux 
particuliers  le  recouvrement  de  leurs  créances  payables  en 
39  animités,  le  gouvernement  avait  l'intention  de  leur  délivrer 
des  litres  au  porteur  représentatifs  des  versements  à  effectuer 
par  la  Chine. 

Malheureusement,  à  Péilcin,  on  a  suscité  des  difficultés  au 
sujet  du  règlement  en  or  dos  sommes  à  payer  en  acquit  de  la 
dette. 

Le  ministre  de  Belgique  en  Chine  a  proposé  aux  puissances 
d'accepter  des  versements  semestriels  en  argent  et  de  prolonger 
éventuellement  les  opérations  de  remboursement  au-delà  du 
délai  de  trente-neuf  ans  jusqu'à  complet  apurement  des  540  mil- 
lions de  haikwan  laëls  or. 
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Un  pareil  arrangement,  dit  le  minisire  des  Finances  de  Bel- 
gique, ne  permettra  pas  de  créer  des  titres  facilement  négo- 
ciables. 

Convaincu,  cependant,  que  la  Chine  s'acquittera  de  sa  dette, 
et  s'inspirant  de  ce  qui  s'est  fait  en  Angleterre,  en  France  et  en 
Allemagne  —  où  les  particuliers  ont  été  indemnisés  au  comp- 
tant, —  le  gouvernement  belge  consent  à  escompter  les  annuités 
moyennant  l'engagement  de  la  part  des  intéressés  de  tenir  le 
Trésor  indemne  au  cas  où  la  Chine  viendrait  à  faillir  à  ses  pro- 
messes. 

L'engagement  qui  sera  demandé  aux  créanciers,  en  vue  de 
garantir  le  Trésor,  sera  conçu  de  façon  à  ménager  autant  que 
possible  leurs  inlérêts. 

Il  y  a  là,  sans  doute,  un  précédent  dangereux  et  peut-être  une 
source  de  difficultés  réelles.  D'une  part,  on  abandonne  l'idée  de 
créer  des  titres  n'engageant  (|ue  la  Chine  eX  que  les  bénéficiaires 
pourraient  escompter  sans  engagement  pour  l'avenir  ;  d'autre 
part  on  offre  aux  intéressés  de  les  indemniser,  mais  en  leur  ré- 
clamant rengagement  de  parfaire  la  différence  si  le  gouverne- 
ment de  Pékin  venait  à  manquer  à  ses  engagements,  s'il  ne 
balançait  pas  les  charges  imposées  au  Trésor  belge,  par  le  ser- 
vice des  obligations  3  0/0  à  émettre  à  l'effet  de  couvrir  le  crédit 
destiné  à  l'imputation  des  avances. 

Comment  agira-t-on  vis-à-vis  des  sociétés  qui  liquident  et 
qu*adviendra-t-il  si  des  compagnies  ou  des  parliculiers  sus- 
pendent leurs  paiements  ? 

Le  projet  du  budget  extraordinaire  pour  1904,  est  accompagné 
d'une  note  qui  analyse  les  dépenses  spéciales  votées  et  effec- 
tuées de  1895  à  1903.  Elles  sont  classées  en  deux  grandes  caté- 
gories, selon  qu'elles  se  rapportent  ou  non  à  l'extension  et  à 
l'amélioration  de  Toutillage  économique  du  pays.  Une  seconde 
distinction  distribue  les  dépenses  d'outillage  économique  en 
deux  groupes;  d'une  part  celles  qui,  d'après  le  ministre,  procu- 
rent directement  des  revenus  publics,  dépenses  intéressant  le 
chemin  de  fer,  les  postes,  les  télégraphes,  les  téléphones,  la 
marine  et  le  domaine  privé  de  l'Etat  ;  d'autre  part,  celles  qui 
concernent  les  ports,  les  canaux,  la  voierie,  etc.,  et  ne  sont  qu'in- 
directement productives  pour  le  Trésor. 

On  a  voulu  évidemment  cacher  la  préférence  qu'on  a  de  payer 
lès  dépenses  avec  l'emprunt,  plutôt  qu'avec  l'impôt  et  l'on  ne 
tient  pas  compte  des  dépenses  qu'on  a  forcées. 

La  gare  d'Anvers  roùlo  13  millions  el  (»lle  osl  insuffisante  avant 
R.  45 
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d'être  achevée.  Sera-l-elle  plus  productive  que  si  elle  avait  été 
installée  d'une  façon  pratique  avec  une  dépense  de  moitié?  Trop 
de  dépenses  considérées  comme  directement  productives  et 
couvertes  par  l'emprunt,  ne  sont  que  temporairement  produc- 
tives et  exigent  pour  l'amortissement  des  taux  bien  supérieurs  à 
ceux  admis  en  haut  lieu. 

D'après  le  tableau  inséré  dans  la  note  préliminaire  accompa- 
gnant le  projet  de  budget  extraordinaire,  le  total  général  des 
dépenses  extraordinaires  du  P'  janvier  1895  au  31  décembre 
1903  a  été  de  963.444.354  francs  dont  92cS.975.943  francs  ont  été 
consacrés  à  ce  que  M.  le  ministre  appelle  des  dépenses  d'outil- 
lage économique,  soit  96.4  0/0.  Pendant  la  môme  période,  3.6  0/0 
seulement  ou  34.468.411  francs  ont  été  consacrés  aux  dépenses 
qualifiées  d'improductives  par  le  gouvernement  lui-môme. 

Une  partie  de  ces  dépenses  est  couverte  par  les  recettes 
extraordinaires,  telles  que  le  produit  des  aliénations  des  biens 
domaniaux  et  les  fonds  d'amortissement  de  la  dette  publique, 
non  employée  en  rachat  de  titres,  et  le  montant  des  bonis  du 
budget  ordinaire. 

Certes,  M.  le  comte  de  Smet  de  Naeyer  a  fait  quelques  bonnes 
réformes;  malheureusement  il  n'a  pas  étudié  avec  assez  d'atten- 
tion l'ensemble  de  la  situation  financière  et  ses  combinaisons 
n'éviteront  pas  les  gouffres  dans  le  budget,  quand  l'expansion 
commerciale  se  sera  ralentie  quelque  temps. 

Déjà,  en  dépit  des  apparences,  le  déficit  existe  et  nous  ne 
sommes  pas  en  plein  dans  la  période  des  vaches  maigres. 

Notre  Ministère  des  Finances  fait  parfois  l'éloge  de  sa  gestion. 
Il  oublie  que  les  économies  obtenues  par  les  conversions  de 
dettes  n'ont  pas  été  employées  à  des  améliorations  ;  il  oublie 
que,  depuis  une  dizaine  d'années,  la  Belgique  a  profité  de  la 
prospérité  universelle  et  que  l'énergie  de  ses  industriels  et  de 
ses  négociants  a  neutralisé  les  fautes  du  gouvernement  et  des 
législateurs. 

La  politique  fausce  l'organisme  financier.  On  multiplie  les 
travaux  publics.  Ce  sont  généralement  des  œuvres  décrétées 
pour  faciliter  l'élection  d'amis  du  gouvernement. Plus  de  500  mil- 
lions de  francs  sont  engagés.  La  dette  publique  grossit.  Elle 
était  de  fr.  1.422.814.048  en  1880,  de  fr.  1.998.043.774  plus 
20  millions  de  francs  de  dette  flottante,  en  1890,  de  fr.  2  mil- 
liards 650.898.151  et  fr.  57.651.000  de  dette  flottante  en  1900.  Au 
P'  janvier  1903  elle  était  de  fr.  2.894.033.050  dont  fr.  14.639.000 
pour  la  dette  flottante.  Un  an  plus  tard,  le  1"  janvier  1904,  la 
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dette  allcint  le  total  de  tr.  3.011.237.750  et  si  Ton  y  ajoute  la 
capitalisation  des  annuités  restant  dues  aux  compagnies  de  che- 
mins de  fer  et  aux  sociétés  léléphoniques  dont  les  réseaux  ont 
été  rachetés,  on  arrive  à  fr.  3.362.990.268. 

Le  budget  de  la  dette  publique  comprenant  le  service  de  la 
dette,  les  rémunérations  et  pensions  et  les  intérêts  sur  caution- 
nements et  consignations,  exigeait  : 

En  1880 Fr.  82.563.413 

1890 99.256.523 

1900 128.555.565 

On  demande  pour  1904 154.564.275 

Le  service  de  la  dette  a  passé  de  68.074.463  francs  en  1880,  à 
81.521.525  francs  en  1890,  à  100.258.400  francs  en  1900  et  à 
120.354.116  francs  en  1904. 

Le  budget  de  la  dette  publique  prend  61  0/0  du  produit  des 
impôts 

Tous  les  ans  les  capitaux  sont  sollicités  par  l'émission  de 
titres  de  rente;  on  les  détourne  d'autres  emplois  plus  lucratifs  et 
plus  utiles  pour  le  pays. 

J'ai  donné  plus  haut  la  progression  du  produit  des  contribu- 
tions. Ce  sont  les  droits  de  consommation,  qu'on  supporte  géné- 
ralement sans  se  plaindre,  qui  ont  pris  la  place  prépondérante 
dans  le  budget.  Ils  représentent  52  0/0  de  l'ensemble  des  impôts 
tandis  que  les  impôts  directs  ne  donnent  que  24  1/8  0/0  et  les 
droits  de  succession  8  3/8  0/0. 

A  l'avènement  du  ministre  clérical,  en  1884,  les  impôts  directs 
donnaient  31  1/8  0/0,  les  droits  de  succession  12  5/8  0/0. 

Voici  la  progression  du  produit  des  impôts  : 

Enregistremc  nt 
Impôts  Douanes  Hypothèques 

directs  accises,  etc.        Successions 

1880 Fr  44.671.674  54.329.816  55.029.253 

1890 ,..,  50.432.582  66.341.424  49.758.121 

1900 58.055.334  112.101.742  64.561.285 

1901 60.248.064  118.876.198  64.648.918 

1902 59.737.244  114.906.080  63.495.332 

1903  évaluation 60.592.000  119.051.690  62.113.000 

1904  d^         60.840.000  129.731.940  61.613.000 

Outre  les  129  millions  pour  l'Etat,  nous  payons  encore  en  im- 
pôts indirects  31  7/8  millions  pour  le  fonds  communal  (créé  à  la 
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suite  (le  l*abolition  des  octrois),  2  1/2  millions  pour  le  fonds  spé- 
cial et  4  millions  pour  le  droit  de  licence  (1). 

(1)  Le  tableau  qui  suit  indique,  en  oe  qui  concerne  les  divers  produits 
soumis  à  l'accise,  le  montant  des  recettes  au  31  décembre  1902,  les  éva- 
luations en  milliers  de  francs  votées  pour  1903,  ainsi  que  \es  évalua- 
tions proposées  pour  l'exercice  1904.  On  trouve  dans  les  colonnes  5  et 
6  les  quotes-parts  de  l'Etat  et  du  fonds  communal  pour  ce  dernier  exer- 
cice. 


Nature 
drs  produits 

Vins  étrangers fr. 

Eaux-de-vie 

Bières 

Vinaigres  de  bières . 
Vinaigres  autres  que 

de  bières 

Acides  acétiques.... 

Sucres 

Glucoses 

Margarine 

Tabacs  i^*:;"^r'" 

i  mdigénes.. 
Totaux fr. 


Mootanl 
des 
recettes  au  j. 

31  d^cemb.         ^^^^ 
1902  PO*"*  lî>03 


Evaluations 


Uuoto-part 


7.835 

57.484 

18.925 

24 

53 

95 

17.542 

952 

520 

1.315 

661 


7.900 

58.000 

20.500 

20 

40 

30 

8.400 

1.000 

550 

1.400 

660 


proposées 
pour  1904 

8.000 
69.000  («) 
20.000 
20 

50 

.90 

13.000  (2) 

.     900 

550 

1.400 

680 


de 
lEtal 

5.200 

52.571 

13.000 

13 

33 

58 

8.450 

900 

550 

1.400 

680 


du  fonds 


lj5.41i        98.500      113.690         82.855 
Les  parts  du  fonds  communal  dans  les  droits  de  douane  sont 
des  recettes  suivantes    : 
23.80  %  des  droits  d'ent.sur  les  eaux-de-vie  (fr.2.400.000)  Fr. 

35  %  sur  les  bières  (fr.  700.000) 

36  %  sur  les  vinaigres  et  acides  acétiques  (f r.  175.000) .... 

35  %  sur  les  sucres  (fr.  200.000) 

36  %  sur  les  sirops  et  mélasses  (fr.  40.000) 


2.800 

16.429 

7.000 

7 

17 

31 

4.550 


30.834 
foïméet 

671.200 

245.000 

61.000 

70.000 

14.000 


Quant  au  fonds  spécial,  nous  trouvons  : 
Produit  des  droits  d'entrée  sur  les  bestiaux  et  les  viandes 

fraîches Fr. 

Prélèvement  sur  le  produit  des  droits  d'entrée  afiFérents  aux 

autres  marchandises Fr. 


961.460 


2.000.000 
663.810 


Soit  ensemble  pour  la  part  du  fonds  spécial  dans  le  produit 
des  droits  d'entrée Fr.    2.663.81C 

somme  à  laquelle  il  faut  ajouter  le  produit  du  droit  de  li- 
cence, évalué  à Fr.     4.130.000 


^Total Fr.     6.693.810 

(!)  Augmentation  présumée  du  chef  du  relèvement  de  Taccise  sur  les  eaui-de-vic  indig^ncf. 
(Ui  du  18  février  1903.) 

(2)  Augmentation  pr6ium<^  du  chef  de  la  réforme  de  raccise  sur  les  sucres.  (Loi  du  il  aoftt  l'.»03.j 
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De  1895  à  1904  la  progression  des  impôts  payés  en  faveur  de 
TElat  est  de  73  millions  de  francs,  soit  de  40  0/0.  Les  impôts 
directs  ont  fourni  12  0/0  de  cet  excédent,  les  droits  de  succes- 
sion 3  0/0,  les  droits  d'enregistrement  15  0/0,  les  douanes  19  0/0, 
les  accises  51  0/0  dont  37  pour  Talcool  ! 

On  en  est  arrivé  à  demander  plus  de  70  millions  de  francs  par 
an  à  Teau-de-vie  (54  millions  pour  l'Etat,  17  millions  pour  le 
fonds  communal).  C'est  le  budget  des  ménages  ouvriers  qui  est 
rudement  atteint  par  Taugiuentation  contiiuiello  de  cotte  taxe. 

La  loi  sur  la  fabrication  de  Talcool  de  1896  a  donné  des  mé- 
comptes. Elle  a  multiplié  les  distilleries  dites  agricoles  favorisées 
par  la  loi  ;  elle  leur  accordait  une  réduclion  de  15  0/0  sur  le  droit 
d'accise.  Ce  régime  d'exception  amena  de  grandes  difficultés. 
Pour  régulariser  la  situation,  on  a  dû  consacré  des  millions  à 
l'expropriation  de  ces  petites  usines. 

La  loi  du  18  février  1903  a  détruit  le  système  de  1896.  Le 
besoin  d'argent  décida  le  gouvernement  à  profiter  de  la  néces- 
sité de  changer  le  régime  des  distilleries,  pour  augmenter  de 
50  0/0  le  droit  sur  l'alcool.  Une  contraction  de  la  consommation 
en  a  été  la  conséquence,  momentanément.  Le  fisc,  n'a  pas  en- 
caissé ce  que  le  ministre  espérait  et  l'équilibre  budgétaire  a  été 
rompu. 

Le  Parlement  belge  est  encombré  d'une  foule  de  projets  qui 
tendent  à  assurer  le  bonheur  aux  deshérités  de  la  fortune,  mais 
qui  ont  surtout  pour  but  de  donner  satisfaction  à  la  partie  la 
plus  remuante  du  corps  électoral. 

Pour  les  pensions  de  vieillesse,  le  gouvernement  avait  compté 
que,  dans  le  principe,  il  n'aurait  à  débourser  que  6  millions  de 
francs.  Or,  la  première  année,  il  y  a  eu  180.000  demandes  cor- 
respondant à  près  de  12  millions  de  francs  de  dépenses.  Dans 
la  suite  on  a  estimé  qu'il  faudrait  13  millions  de  francs,  mais 
le  nombre  des  solliciteurs  augmenta  toujours.  Ce  que  l'on  a  dû 
faire  de  règlements,  les  uns  plus  arbitraires  que  les  autres,  est 
inouï.  Et  cependant  on  a  eu  encore  un  déficit  de  3  millions  que  de- 
vait boucher  une  partie  de  l'augmentation  du  droit  sur  l'alcool. 
16  millions  de  francs  sont  affectés  maintenant  aux  pensions  de 
vieillesse. 

Le  nouveau  droit  d'accise  sur  l'eau-de-vie  devait  liquider  ces 
pensions,  abolir,  à  partir  du  l*'  janvier  1904,  le  droit  d'entrée 
sur  le  café  non  torréfié  (ce  qui  représente  3.250.000  fr.)  et  porter, 
également  à  partir  de  1904,  de  5  à  13  millions  la  dotation 
d'amortissement  de  la  dette.  Cela  faisait  ensemble  fr.  l'i.250.000. 
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Mais  M.  le  comte  de  Smet  de  Naeyer  dit  qu'en  1904,  il  n*aura 
que  fr.  11.400.000  de  surplus  par  Talcool  au  lieu  des  14  1/4  mil- 
lions. Il  ne  parle  pas  du  droit  sur  le  sucre  fixé  à  20  fr.  alors  qu  il 
avait  promis  de  ne  pas  dépasser  15  fr.  De  ce  chef,  il  encaissera 
4  ou  5  millions  de  francs  de  plus  que  précédemment. 

Tout  cela  prouve  Tincertitude  qui  règne  dans  la  politique 
financière. 

Après  le  temps  de  recul  que  nous  avons  eu  dans  la  consomma- 
tion de  Talcool  —  dépression  qui  suit  toujours  l'application 
d'une  taxe  plus  élevée,  —  la  production  pour  le  marché  national 
reprendra  sans  doute  une  marche  ascendante.  Le  Trésor  pour- 
rait bien  encaisser,  dès  1905,  quelques  millions  de  plus  que  les 
prévisions  officielles.  Cependant,  par  prudence,  M.  le  ministre 
des  Finances  demande  au  Parlement  de  réduire  le  crédit  affecté 
au  service  de  l'amortissement.  On  l'avait  porté  par  la  loi  de  fé- 
vrier 1903  de  0.20  à  0.50  0/0,  à  partir  de  1904.  On  propose 
0.40  0/0.  Cela  ne  suffit  pas  pour  parer  aux  éventualifés,  à 
l'usure  de  l'outillage  économique  et  militaire  du  pays. 

Les  amortissements  s'imposent  à  l'Etat  comme  aux  entreprises 
industrielles.  Si  l'on  n'en  fait  pas  ou  si  la  somme  consacrée  à 
ce  service  est  insuffisante,  on  s'appauvrit.  Des  hommes  politiques 
croient  éteindre  la  dette  par  équivalence  ;  ils  se  figurent  payer 
la  dette  en  l'augmentant.  C'est  le  cas  chez  nous. 

L'amortissement  n'est  sérieux  que  lorsque  le  budget  est  établi 
de  manière  à  laisser  un  boni  suffisant  et  que  cet  excédent  réel  des 
recettes  sert  à  réduire  la  dette.  Il  faut  donc  avant  tout  que  les  dé- 
penses nécessaires  aux  services  publics  et  au  paiement  des  inté- 
rêts de  la  dette  soient  largement  couvertes  par  les  recettes  ;  le 
surplus  peut  être  employé  judicieusement  pour  amortir  les 
charges  nationales. 

Se  conformant  à  un  usage  déplorable  introduit  depuis  quelques 
années  en  Belgique,  le  gouvernement  a  inscrit  dans  les  budgets 
des  voies  et  moyens,  pour  1903  ot  1904,  des  dispositions  relatives 
aux  droits  de  douane  et  aux  droits  d'accise. 

Les  fils  de  laine  dits  «  fils  mixtes  »  sont  assimilés  aux  fils  de 
laine  peignée  en  ce  qui  concerne  l'application  du  tarif  àes 
douanes. 

Un  droit  d'entrée  de  5  fiancs  par  100  kilogr.  est  établi  59ur 
l'acide  carbonique  liquéfié. 

L'exemption  provisoire  des  droits  d'entrée  décrétée  par  T-ar- 
ticle  13  de  la  loi  budgétaire  du  31  décembre  1900  à  l'égard  des 
rouleaux  à  vapeur  servant  au  cylindrage  de  l'empierrement  cJes 
routes   est  rendue  définitive. 
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Sous  le  régime  actuel,  ralurainium,  qu'il  soit  ouvré  ou  brut, 
rentre  dans  la  classe  des  matières  minérales  brutes  non  spécia- 
lement tarifées,  libres  de  droit.  Il  est  fait  exception  seulement 
pour  les  menus  objets  rangés  dans  la  catégorie  «  mercerie  et 
quincaillerie  »  et  pour  les  ouvrages  qui,  à  raison  de  leur  destina- 
tion, rentrent  dans  une  classe  déterminée,  soit  la  classe  des  ma- 
chines, mécaniques  et  outils,  soit  celle  des  voitures,  etc. 

Le  gouvernement  a  considéré  que  cette  tarification,  rationnelle 
aussi  longtemps  que  l'aluminium  constituait  un  métal  rare,  ne 
servant  qu*à  la  confection  d'objets  de  peu  de  valeur,  ne  se  justi- 
fiait plus  aujourd'hui,  grâce  aux  nouveaux  procédés  d'extraction 
employés  :  le  produit  en  question  se  fabrique,  en  effet,  en  quan- 
tités considérables,  et  se  présente  sous  la  forme  d'une  foule  d'ar- 
ticles utilisés  dans  tous  les  domaines  de  l'industrie  et  du  com- 
merce. On  a  donc  pensé  que  le  moment  était  venu  de  détacher  ce 
métal  du  groupe  des  matières  minérales  brutes  non  spécialement 
tarifées  et  de  lui  assigner  une  tarification  propre,  en  le  rangeant 
sous  la  rubrique  des  métaux. 

La  Belgique  ne  fabrique  "pas  l'aluminium  ;  ses  industriels  en 
l'absence  d'usines  indigènes  s'occupant  du  laminage  de  ce  pro- 
duit, le  font  venir  de  l'étranger,  en  fils,  en  tôles  et  autres  la- 
minés. 

Le  droit  de  20  francs  les  100  kilos,  proposé  pour  les  pièces 
simplement  coulées,  c'estrà-dire  brutes  de  fonderie,  et  celui  de 
40  francs  les  100  kilos,  proposé  pour  les  machines,  mécaniques 
et  outils,  y  compris  les  pièces  détachées  de  machines  et  mécani- 
ques, correspondraient  respectivement  à  4  0/0  et  à  6  0/0  de  la 
valeur  de  ces  produits.  Quant  aux  ouvrages  en  aluminium,  non 
spécialement  tarifés,  le  projet  leur  applique  le  droit  de  10  0/0 
ad  valorem,  c'est-à-dire  le  taux  afférent  aux  ouvrages  en  cuivre. 

D'après  le  tarif  des  douanes  actuellement  en  vigueur,  la  clas- 
sification des  courroies  pour  machines  dépend  de  l'état  dans  le- 
quel ces  objets  sont  importés  :  les  courroies  découpées,  à  lon- 
gueur déterminée,  pour  être  adaptées  à  un  appareil  méoanique, 
suivent  le  régime  des  machines  et  mécaniques,  tandis  que  les 
courroies  en  rouleaux  sont  imposées  comme  ouvrages,  selon  la 
matière  (caoutchouc  ouvré,  peaux  ouvrées,  tissus,  etc..) 

La  distinction  qui  précède  donnerait  lieu  dans  la  pratique  à  des 
difficultés  et  à  des  contestations.  Anfin  d'y  remédier,  le  gouver- 
nement propose  d'imposer  toutes  les  courroies  pour  machines, 
quel  qu'en  soit  le  conditionnement,  d'après  le  poids  spécifique. 
Toutefois,  on  a  tenu  compte  de  la  diversité  des  matières  em- 
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ployées  dans-  la  fabrication  de  ces  courroies  et  des  différences 
de  valeur  qui  en  résultent  cl  on  a  créé  en  conséquence  deux  sub- 
divisions, avec  des  droits  qui  correspondraient,  pour  Tensemble 
des  produits  de  chaque  catégorie,  à  environ  5  0/0  de  leur  valeur. 

Il  est  entendu  que  les  courroies,  importées  en  même  temps  que 
les  machines  dont  elles  font  partie  intégrante,  resteront  passibles 
des  droits  afférents  à  ces  machines. 

En  ce  qui  concerne  les»  fruits  conservés,  ils  suivent  le  même 
régime  que  les  fruits  frais  lorsqu'ils  ne  renferment  pas  plus  de 
20  0/0  de  sucre  :  importés  en  récipients  d'un  poids  de  3  kilos  au 
moins,  ils  sont  soumis^  au  droit  de  30  franco  les  100  kilos  ;  ceux 
logés  autrement  paient  12  francs  les  100  kilos. 

Lorsque  les  fruits  dont  il  s'agit  renferment  plus  de  20  0/0  de 
sucre,  ils  rentrent,  suivant  leur  teneur  en  sucre,  dans  la  catégorie 
des  conserves  alimentaires  au  sucre  ou  dans  celle  des  sucres  raf- 
finés. En  vertu  de  rarticlc  5  de  la  loi  du  21  août  1903,  les  fruits 
conservés',  renfermant  plus  de  20  0/0  jus(|u'à  50  0/0  de  sucre, 
sont  passibles,  comme  conserves  alimentaires  au  sucre,  d'un 
droit  de  20  francs  les  100  kilos,  (juel  que  soit  le  mode  d'emballage. 
Il  s'ensuit  que  ces  fruits,  lorsqu'ils  sont  importés  dans  des  em- 
ballages d'un  [>oids  de  3  kilos  au  moins,  sont  moins  imposés  que 
ceux  ne  renfermant  i)as  de  sucre  ou  n'en  renfermant  pas  plus 
de  20  0/0  ! 

Le  ministre  des  Finances  a  pensé  qu'il  y  avait  lieu  de  suppri- 
mer ce  qu'il  considère  comme  une  anomalie  et  de  faire  suivre 
aux  fruits  conservés  soit  au  naturel,  soit  à  l'aide  de  sucre  en 
quantité  quelconque,  le  régime  des  conserves  alimentaires,  sauf 
à  taxer  ujiiformément  au  droit  de  30  francs  les  100  kilos,  ceux 
importés  dans  des  récipients  d'un  poids  de  3  kilos  au  moins. 

La  modification  proposée  aura  donc  pour  conséquence  une 
augmentation  de  10  francs  dans  les  droits  d'entrée  applicables 
aux  fruits  conservés  contenant  plus  de  20  0/0  de  sucre  et  importés 
dans  des  récipients  d'un  poids  de  3  kilogrammes  au  moins. 

Enfin  le  projet  vise  le  régime  des  vins  titrant  plus  de  15  0/0 
d'alcool.  Confonnément  à  la  loi  du  30  décembre  1896,  les  vins 
importés  autrement  qu'en  bouteilles,  titrant  plus  de  15  degrés  à 
l'alcoomètre  de  Gay-Lussac,à  la  température  de  15°  C.  acquill^i^*» 
outre  le  droit  de  20  francs  par  hectolitre,  un  droit  de  3  francs 
par  degré  d'alcool  au-dessus  de  15  degrés. 

Le  gouvernement  invoquant  ce  motif,  que  la  loi  du  18  févtVeT 
1903  a  porté  le  droit  d'entrée  sur  les  eaux-de-vie  étrangèr(?s  î^ 
3  fr.  50  par  degré  et  par  hectolitre, propose  de  frapper  de  la  m5^^^ 


Digitized  by 


Google 


BELGIQUE  713 

taxe  Talcool  excédant  15  degrés,  contenu  dans  les  vins  dont  il 
s'agit  :  il  y  aurait  donc  pour  ces  derniers  une  augmentation  de 
50  centimes  par  degré. 


Au  point  de  vue  économique,  comme  au  point  de  vue  politique, 
la  Belgique  se  rapproche  beaucoup  plus  de  l'Angleterre  que  de 
la  France,  el,  cependant,  la  loi  récemment  votée  par  les  Cham- 
bres, sur  la  réparation  des  dommages  résultant  des  accidents  de 
travail  est  calquée  sur  la  législation  du  grand  pays  protection- 
niste que  nous  avons  au  Midi,  législation  si  onéreuse  pour  la 
grande  industrie,  si  redoutable  pour  les  petits  fabricants. 

La  loi  anglaise  du  6  août  1897,  qui  établit  aussi,  en  principe, 
l'obligation  pour  l'employeur  de  payer  une  indemnité  même  si 
l'accident  est  le  résultat  d'un  cas  fortuit  ou  d'une  faute  d"e  l'ou- 
vrier, fixe  l'échelle  et  les  conditions  de  l'indemnité,  dans  des  pro- 
portions relativement  raisonnables.  Naturellement,  dans  le 
Royaume-Uni,  comme  ailleurs,  où  la  législature  a  abordé  cette 
question,  on  a  renversé  les  principes  de  la  responsabilité  qui  ne 
sont,  en  somme,  que  la  consécration  des  règles  d'équité  aux- 
quelles on  ne  devrait  pas  toucher. 

Il  est  vrai  qu'avec  le  sentimentalisme  qui  règne  aujourd'hui,  les 
tribunaux  ont  pris  l'habitude  de  faire  fléchir  les  rigueurs  de  la 
loi  en  faveur  des  ouvriers  victimes  d'un  accident.  Les  juges  re- 
lèvent les  moindres  faits  comme  constituant  des  fautes  de  l'em- 
ployeur, engageant  sa  responsabilité,  et  le  condamnent  à  des  in- 
demnités exagérées. 

Pour  combattre  l'arbitraire  des  tribunaux,  nos  chefs  d'industrie 
réclamaient  depuis  longtemps  une  responsabilité  nettement  dé- 
finie, une  échelle  bien  arrêtée  pour  les  dommages.  Ils  ne  se  dou- 
taient pas,  en  commençant  cette  campagne,  qu'ils  seraient  obli- 
gés, finalement,  d'excuser  l'arbitraire,  l'injustice  ;  ils  ne  se  dou- 
tent pas  encore,  aujourd'hui,  que  l'assurance  obligatoire  et  le 
régime  des  mutualités  sont  les  termes  auxquels  al)outissent  les 
concessions  qu'ils  ont  faites. 

On  a  eu  le  tort  d'abandonner  le  principe  fondamental  du  droit 
civil  :  tout  demandeur  doit  prouver  le  bien  fondé  de  sa  demande. 

Tout  ouvrier  victime  d'un  accident  survenu  au  cours  de  son 
travail  pouvant  prouver  que  l'employeur  était  en  faute  avait  droit 
à  des    dommages-intérêts.    En    effet,    tout  fait    quelconque    de 
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l'homme  qui  cause  à  autrui  un  dommage  oblige  celui  par  la  faute 
duquel  il  est  arrivé  à  le  réparer  (art.  1382  du  Code  civil). 

Chacun  est  responsable  du  dommage  qu'il  a  causé,  non  seule- 
ment par  son  fait,  mais  encore  par  sa  négligence  ou  par  son  im- 
prudence (art.  1383). 

Ce  sont  là  des  dispositions  applicables  à  tous  les  citoyens. 
Aussi  à  notre  époque  de  socialisme,  on  les  a  condamnées,  non  pas 
pour  tout  le  monde,  mais  seulement  pour  les  industriels  et  pour 
les  travailleurs  manuels  qu'ils  emploient. 

Pour  les  accidents  de  travail,  on  s'est  contenté  de  charger  les 
chefs  d'industrie.  Déjà  la  loi  donnait  à  l'autorité  le  droit  de  pres- 
crire les  mesures  jugées  nécessaires  à  la  sécurité  des  travailleurs. 
On  a  décrété  des  précautions  obligatoires,  la  surveillance  admi- 
nistrative, des  visites  d'inspecteurs.  On  a  multiplié  les  mesures 
qui  paralysent  l'action  du  fabricant  et  puis,  pour  donner  satis- 
faction aux  socialistes,  on  a  rétrogradé  davantage  ;  on  a  encore 
accentué  la  législation  de  classes. 

Certes,  l'insouciance  et  la  routine  des  employeurs  font  courir 
des  dangers  aux  ouvriers.  On  pouvait  donc  admettre  des  péna- 
lités sévères  contre  ceux  chez  qui  surviendraient  des  accidents 
qu'aurait  éviter  l'emploi  des  procédés  de  protection.  On  pouvait 
faciliter  ainsi  la  campagne  des  associations  pour  prévenir  les 
accidents  de  machines,  etc. 

Mais  cela  ne  suffît  pas  aux  politiciens»  Il  fallait  exonérer 
la  victime  ou  ses  ayants-droit  de  la  charge  de  prouver  que  le 
malheur  était  arrivé  par  suite  de  causes  imputables  à  l'em- 
ployeur. Il  fallait  renverser,  au  profit  des  travailleurs  manuels, 
les  notions  les  plus  incontestables.  On  a  voulu  intervertir  les 
rôles  et  réclamer  du  patron  la  preuve  que  l'ouvrier  blessé  ou  tué 
a  été  victime  de  sa  propre  imprudence. 

En  1885,  M.  Ch.  Sainctelette  publiait  un  livre  :  De  la  responsa- 
bililé  et  de  la  garantie,  pour  démontrer  qu'on  perd  trop  souvent 
de  vue  la  distinction  qui  existe  entre  la  responsabilité  et  la  ga- 
rantie. Un  dommage,  disait-il,  peut  être  causé  par  une  personne 
à  une  autre  personne  en  contrevenant  à  la  loi  ou  en  manquant  à 
la  parole  donnée  ;  et  il  partait  de  là  pour  reconnaître  à  l'ouvrier 
le  droit  à  la  garantie  et  imposer  au  patron  «  l'obligation  de  justi- 
fier que  l'accident  provient  de  quelque  cause  étrangère  qui  ne 
peut  lui  être  imputée  ».  L'ouvrier  ne  doit  avoir  que  la  responsa- 
bilité matérielle,  physique  ;  le  patron  doit  le  garantir  contre  les 
risques  de  tout  genre. 

Cette  théorie  du  renversement  de  la  preuve  fut  en  vogue  pen- 
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dant  quelques  années.  Plusieurs  légistes  en  prirent  la  défense. 
Cependant  le  point  de  départ  était  faux,  car  pour  toute  contra- 
vention à  la  loi,  pour  toute  inexécution  de  contrat,  la  responsa- 
bilité incombe  à  celui  qui  a  violé  la  loi  ou  à  celui  qui  a  manqué  à 
ses  engagements. 

La  question  des  accidents  de  travail  est  complexe.  Quand  un 
malheur  de  ce  genre  survient,  il  s'agit  de  savoir  si  le  dommage 
causé  est  imputable  à  l'ouvrier  ou  à  Temployeur  ou  s'il  n'est  irar 
pu  table  à  personne,  étant  causé  par  un  cas  fortuit,  par  une  force 
majeure. 

On  a  prétendu  que  la  profession  même  entraîne  des  accidents 
et  doit  être  responsable  et  c'est  ainsi  que  les  travaux  de  Saincte- 
lette,  de  Sauget,  de  Glasson  ont  préparé  l'évolution  qui  nous  a 
conduit  au  sens  nouveau  du  risque  professionnel. 

«  Entre  l'employeur  et  l'employé,  a  dit  M.  Cheysson,  nous  pla- 
çons une  entité,  l'industrie,  et  nous  lui  demandons  de  réparer  les 
accidents  du  travail.  » 

C'est  ainsi  qu'on  a  introduit  le  principe  du  risque  profession- 
nel. 

Tout  le  monde  admet  que  chaque  profession  fait  courir  un 
risque  particulier  et  c'est  là  une  des  causes  de  l'inégalité  des 
salain^s  dans,  les  divers  emplois.  Suivant  que  le  travail  est  aisé 
ou  difficile,  agréable  ou  désagréable,  suivant  que  l'apprentissage 
est  facile  et  bon  marché  ou  difficile  et  coûteux,  suivant  la  cons- 
tance ou  l'incertitude  de  l'occupation,  suivant  l'avenir  que  réserve 
le  métier,  s'établissent  les  rétributions.  L'inégalité  des  salaires 
amène,  par  la  liberté  du  travail,  l'équilibre  entre  l'offre  et  la  de- 
mande de  bras  pour  chaque  branche. 

C'est  ce  qu'ignorent  ceux  qui  combattent  les  principes  de  li- 
berté et  d'égalité  légale,  ceux  qui  veulent  reconstituer,  en  faveur 
de  certaines  catégories  d'ouvriers,  des  privilèges  analogues  à 
ceux  dont  jouissaient  autrefois  la  noblesse  et  le  clergé. 

En  1886,  M.  Sainctelette  soumit  à  la  Commission  du  travail 
une  proposition  de  loi  qui  avait  pour  but  d'établir  le  renversement 
de  la  preuve.  Cette  Commission  du  travail  adopta  une  série  de 
vœux  demandant  une  loi  réglant  d'une  façon  obligatoire  la  répa- 
ration des  dommages  résultant  des  accidents  de  travail. 

Le  15  juillet  1890,  MM.  Janson,  Casse,  Hanssens  et  Houzeau 
de  Lehaie,  présentèrent,  à  la  Chambre  des  représentants,  un 
projet  de  loi  ayant  pour  objet  l'assurance  contre  les  accidents  de 
travail.  Seuls  les  accidents  imputables  à  la  faute  grave  de  l'ou- 
vrier ne  donnaient  pas  lieu  à  la  réparation. 
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Eu  1891,  une  Commission  fui  iusliluée  auprès  du  ministère  de 
la  Justice,  à  Teffet  de  préparer  un  avant-projet  de  loi  sur  le  con- 
trat de  louage  de  services  des  ouvriers  et  des  domestiques.  Le 
texte  présenté  par  elle  fut  déposé  sur  le  bureau  de  la  Chambre, 
par  M.  Ch.  Lejeune,  le  3  août  1891  ;  il  consacrait  les  règles  pour 
la  réparation  des  accidents  de  travail  ;  l'indemnité  forfaitaire 
pouvait  atteindre  65  0/0  du  salaire. 

La  dissolution  du  Parlement  ne  permit  pas  la  discussion  du 
projet. 

Le  Conseil  supérieur  du  travail  vota  en  1897  la  convention  de  la 
faute  lourde,  l'assurance  obligatoire,  la  liberté  du  mode  d'assu- 
rance. 

Le  26  août  1898,  M.  Nyssens,  ministre  de  Tlndustrie  et  du  tra- 
vail, présenta  à  la  Chambre  un  projet  de  loi  frappé  de  caducité 
par  la  dissolution  du  7  mai  1900. 

Le  12  mars  1901,  M.  le  baron  de  Surmont  de  Volsberghe,  qui 
avait  succédé  à  M.  \yssens,  déposa  un  nouveau  projet  reposant 
sur  les  mêmes  principes  fondamentaux  que  le  projet  précédent. 

Le  5  novembre  de  la  même  année  la  section  centrale  remit  son 
rapport  avec  des  amendements  et  une  note  de  la  minorité. 

Tenant  compte  des  observations  des  industriels,  la  section  cen- 
trale n'instituait  pas  de  catégorie  spéciale  de  fautes  inexcusables  ; 
elle  restreignait,  par  les  termes  du  rapport,  l'application  de  la 
loi  aux  seuls  accident'-  inhérents  à  l'exécution  du  contrat  de  tra- 
vail écartant  ceux  qui  n'ont  aucun  lien  avec  celle  exécution. 

M.  Francotle,  ministre  de  l'Industrie  et  du  Travail,  soumit  au 
Parlement  un  projet  de  loi  se  rattachant  à  la  loi  du  10  mars  1900 
sur  le  contrat  de  travail.  Celle-ci  s'applique  à  tous  les  ouvriers 
(luelconques  travaillant  sous  l'autorité,  la  surveillance  et  la  di- 
rection d'un  patron  que  ce  soient  des  ouvriers  industriels,  com- 
merciaux ou  agricoles.  Il  semblerait,  disait  le  ministre,  que  la 
logique  commande  de  donner  à  la  loi  sur  la  réparation  des  acci- 
dents  la  même  portée  qu'à  la  loi  sur  le  contrat  de  travail. 

Cependant,  pour  des  motifs  d'ordre  pratique,  M.  Francotle 
n'a  pas  voulu  généraliser  immédiatement. 

Pourquoi  cette  distinction  entre  les  victimes  T  Ne  sont-elles 
pas  toutes  également  intéressantes  ?  Si  la  protection  s'impose 
ne  sont-elles  pas  toutes  dignes  de  la  même  protection  T 

La  Chambre  consacra  quarante-sept  séances  à  la  discussion  du 
projet  de  loi.  Le  Sénat  renohça  à  changer  le  texte  voté  par  les 
députés.  Industriels  et  oiivriers  voulaient  une  solution  et  telle 
qu'elle  est^  la  loi  ne  salirait  entrer  en  vigueur  avant  le  1"  juillet 
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1905.  Des  arrêtés  royaux  devront  en  régler  l'application.  Ce  sera 
encore  l'arbitraire. 

Le  projet  de  loi,  disait  en  son  lapport  la  Commission  sénato- 
riale de  la  Justice  et  de  llnduslrie,  apparaît  connue  un  essai 
loyal  et  honnête  de  réglementation  de  nature  à  amener  un  véri- 
table apaisement  social. 

La  loi  a  été  promulguée  le  24  décembre  1903,  M.  J.  Martroye, 
assureur,  membre  du  Comité  central  de  la  Chambre  de  commerce 
d'Anvers,  Ta  résumée  dans  une  élude  analytique  dont  j'extrais  les 
passages  suivants  : 

«  La  nouvelle  Loi  consacre  eu  droit  le  principe  du  Risque  pro- 
fessionnel; autrefois,  la  victime  d'un  accident  du  travail  n'obte- 
nait que  rarement  ou  difficilement  une  indemnité;  depuis  une 
vingtaine  d'années,  les  patrons  ont  accueilli,  peu  à  peu  et  les 
uns  après  les  autres,  les  offres  qui  leur  étaient  présentées,  de  com- 
binaisons d'assurances  établissant,  en  fait,  le  Risque  Profession- 
nel, de  sorte  que  celui-ci  est  introduit  aujourd'hui,  à  de  bien 
rares  exceptions  près^  par  l'assurance,  dans  toutes  les  entreprises. 

«  La  victime  d'un  accident  n'a  donc  généralement,  aujourd'hui, 
sous  le  Régime  encore  actuel  du  Droit  commun,  plus  besoin  de 
prouver  la  faute  du  patron  pour  toucher  l'une  des  indemnités, 
souvent  modestes,  il  est  vrai,  auxquelles  les  combinaisons  des 
assurances  en  cours  lui  donnent  droit. 

«  Le  Législateur  n'a  donc  pas  introduit  une  chose  nouvelle  ; 
il  accorde  uniquement  la  consécration  légale  à  cette  matière;  par 
contre,  la  Loi  porte  le  quantum  de  la  plupart  des  indemnités, 
comme  nous  le  verrons  plus  loin,  à  des  chiffres  élevés.  Elle  contient 
des  dispositions  ingénieuses;  elle  introduit,  par  contre,  maintes 
mesures  qui  seront  d'une  application  difficile;  elle  abolit,  malheu- 
reusement, des  règles  admises  aujourd'hui  partout,  pratiques 
pour  tous  les  intéressés  et  qui  sont  nées  des  expériences  faites, 
chèrement  acquises. 

«  La  Loi  s'étend  à  tout  accident  qui  surviendra  dans  le  cours  et 
par  le  fait  de  l'exécution  du  contrat  de  travail,  —  et  l'accident 
sera  toujours  présumé,  jusqu'à  preuve  contraire,  survenu  par  le 
fait  de  cette  exécution,  aux  ouvriers,  aux  apprentis,  même  non 
salariés,  ainsi  qu'aux  employés,  dont  le  traitement  annuel  ne 
dépasse  pas  2.400  francs,  soumis  par  leur  participation  directe 
ou  indirecte  au  travail  aux  mêmes  aléas  que  les  ouvriers. 

«  La  Loi  vise,  toutes  les  entreprises,  industrielles  et  commer- 
ciales, privées  et  publiques. 
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«  £lle  eu  désigne  toute  une  série,  et  elle  ajoute  à  sa  nomenclature, 
pour  que  rien  ne  soit  omis  : 

«  Les  entreprises  dont  Texercice  comporte  l'emploi  de  vapeur, 
d'air,  de  gaz  et  (ou)  d'électricité,  dont  la  tension  excède  une  cer- 
taine limite  à  déterminer  par  Arrêté  Royal  ; 

M  Toutes  les  entreprises,  faisant  usage,  autrement  qu'à  titre  tem- 
poraire, de  machines  mues  par  une  force  autre  que  celle  de  l'homme 
ou  des  animaux  ; 

«  Les  exploitations  industrielles,  occupant  habituellement  6  ou- 
vriers au  moins  ; 

((  Celles  agricoles,  Qccupant  habituellement  3  ouvriers  au  moins  ; 

«  Les  magasins  de  commerce,employant  habituellement  3  ouvriers 
au  moins  ; 

u  Et  enfin,  toutes  autres  entreprises,  dont  le  caractère  dangereux 
aura  été  reconnu  par  Arrêté  Royal; 

«  De  plus,  les  bien  rares  Chefs  d'entreprises  ou  de  partie  d'entre- 
prises, non  visées  ci-dessus,  auront  la  faculté  de  se  soumettre  aux 
dispositions  de  la  Loi,  moyennant  déclaration  à  faire  au  Greffe 
de  la  Justice  de  Paix  et  affichage,  par  voie  du  Règlement  d'Ate- 
lier, de  cette  déclaration,  qui  de  cette  façon  sera  porté  à  la  con- 
naissance de  l'ouvrier. 

((  La  Loi  détermine  ensuite  le  quantum  des  indemnités,  comme 
suit  : 

«  Soit,  allocation  temporaire,  payable  aux  mêmes  époques  que 
les  salaires  ; 

Soit,  allocation  annuelle,  rente  viagère  ou  temporaire,  payable 
trimestriellement  ; 

«  Ou  bien,  exceptionnellement,  capital  à  payer  aux  veuves,  or- 
phelins, invalides,  etc. 

«  En  cas  d'incapacité  de  travail  de  plus  d'une  semaine  (inutile 
de  se  demander  si  cette  semaine  ne  sera  quasi  toujours  dépassée), 
la  victime  aura  droit,  à  partir  du  jour  qui  suit  l'accident,  à  une 
indemnité  journalière  égale  à  60  0/0  du  salaire  quotidien  moyen. 

((Si  l'incapacité  temporaire  est,  ou  devient,  partielle,  l'indem- 
nité sera  équivalente  à  60  0/0  de  la  différence  entre  le  salaire  anté- 
rieur à  l'accident  et  celui  que  la  victime  peut  gagner. 

((  En  général,  il  ne  sera  pas  précisément  facile  de  tomber  d'accord 
sur  cette  différence. 

((  Si  l'incapacité  est,  ou  devient,  permanente,  une  allocation 
annuelle  de  50  0/0,  déterminée  d'après  le  degré  d'incapacité,comme 
il  est  dit  ci-dessus,  remplacera  l'indemnité  temporaire  à  compter 
du  jour  où,  soit  par  l'accord  des  parties,  soit  par  un  jugement 
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définitif,  il  sera  constaté  que  l'incapacité  présente  le  caractère 
de  la  permanence;  cette  allocation  annuelle  sera  remplacée  par 
une  rente  viagère,  à  l'expiration  du  délai  de  révision,  que  voici  : 

«  Demande  en  révision  des  indemnités,  fondée  sur  une  aggrava- 
tion ou  une  atténuation  de  T infirmité  de  la  victime,  ou  sur  le 
décès  de  celle-ci  par  suite  des  conséquences  de  l'accident,  est 
ouverte  pendant  trois  ans,  à  dater  de  l'accord  intervenu  entre 
parties  ou  du  jugement  définitif. 

c(  Le  Chef  d'entreprise  est  tenu  des  frais  médicaux  et  pharmaceu- 
tiques, faits  pendant  les  six  premiers  mois, 

«  La  victime  n'a  le  choix  du  médecin  et  du  pharmacien,  que  si 
le  patron  n'a  pas  institué  à  sa  charge  exclusive  un  service  médical 
et  pharmaceutique  ;  dans  ce  cas,  le  patron  en  fera  mention,  soit 
dans  le  Règlement  d'atelier,  soit  dans  une  clause  spéciale  du 
Contrat  de  travail. 

ce  Lorsque  l'accident  a  causé  la  mort  de  la  victime,  il  sera  alloué: 

«  Une  somme,  payable  dans  le  mois  du  décès,  de  76  francs,  pour 
frais  funéraires  et  un  capital  représentant  la  valeur,  calculée  en 
raison  de  l'âge  de  la  victime,  d'une  rente  viagère  égale  à  30  0/0 
du  salaire  annuel. 

«  Ce  capital  est  exclusivement  attribué  aux  catégories  de  per- 
sonnes suivantes  :  au  conjoint  non  divorcé,  ni  séparé  de  corps; 
aux  enfants  légitimes  et  naturels  reconnus,  de  moins  de  16  ans; 
aux  petits-enfants  de  moins  de  16  ans,  ainsi  qu'aux  ascendants, 
dont  la  victime  était  le  soutien;  aux  frères  et  sœurs  de  moins  de 
16  ans,  dont  elle  était  le  soutien. 

«  La  Loi  détermine  longuement  les  droits  de  ces  diverses  per- 
sonnes, si  elles  viennent  en  concours,  certaines  parts  étant  conver- 
ties en  rentes  viagères,  certaines  autres  en  rentes  temporaires 
jusque  16  ans. 

«  La  victime  ou  ses  ayants-droit  peuvent  demander  que  le  tiers 
au  plus  de  la  valeur  de  la  rente  viagère  leur  soit  payé  en  capital; 
c'est  le  Juge  qui  statuera,  après  que  le  Chef  d'entreprise  aura  été 
entendu. 

«  Le  Juge  pourra  aussi,  en  cas  d^ incapacité  permanente  par- 
tielle, si  les  arrérages  annuels  ne  s'élèvent  pas  à  60  francs,  dans 
les  mêmes  formes,  à  la  demande  de  tout  intéressé,  ordonner  que 
la  valeur  de  la  rente  soit  intégralement  payée  en  capital  à  la  vic- 
time. 

«  Les  allocations  déterminées  ci-dessus,  sont  à  la  charge  exclu- 
sive du  Chef  d'entreprise. 
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«  Une  retenue  à  leur  éyard  sur  le  salaire  de  V ouvrier  n^est  donc 
plus  permise, 

«  La  vàleux'  des  rentes  viagères  sera  calculée  conformément  à 
un  tarif  à  approuver  par  Arrêté  EoyaL 

«  Le  Chef  d'entreprise  est  tenu  de  constituer  le  capital  de  la 
rente,  conformément  à  ce  Tarif,  dans  un  délai  déterminé. 

«  Le  Chef  d'entreprise  sera  toutefois  dispensé  du  versement  du 
capital  de  la  rente,  s'il  justiûe  :  qu'il  a  subrogé  un  assureur 
agréé  à  ses  obligations;  ou  qu'il  a  garanti  le  service  de  la  rente, 
en  déposant  :  à  la  Caisse  des  Dépôts  et  Consignations,  ou  à  la 
Caisse  Générale  d'Epargne  et  de  Betraite,  des  titres  d'une  valeur 
suffisante;  ou,  qu'il  a  assuré  le  service  de  la  rente  par  une  hypo- 
thèque, ou  par  une  caution,  déclarée  suffisante,  ou  par  une  ins- 
cription au  Grand  Livre  de  la  Dette  publique  (1). 

«  Sous  le  nom  de  Fonds  de  Garantie  est  instituée  une  Caisse 
d'assurance  contre  l'insolvabilité  patronale,  ayant  pour  but  de 
pourvoir  au  paiement  des  allocations  dues,  lorsque  le  Chef  d'en- 
treprise est  en  défaut  des  obligations  qui  lui  incombent. 

((  Le  Fonds  de  Garantie  est  alimenté  par  des  cotisations,  à  dé- 
terminer par  Arrêté  Rotai,  mises  à  la  charge  des  Chefs  des  entre- 
prises privées  qui,  sur  réquisition  de  l'Administration  des  con- 
tributions directes,  n'auront  pas  justifié  :  d'un  contrat  d'assu- 
rance les  exonérant;  ou,  de  la  dispense,  accordée  par  un  Arrêté 
Ministériel,  lequel  ne  résultera  évidemment  que  de  sérieuses  ga- 
ranties, données  pour  le  paiement  éventuel  des  allocations. 

«  Le  Patron  peut,  subrogeant  à  toutes  ses  propres  obligations, 
s'exonérer  du  paiement  des  allocations  :  soit,  en  contractant  avec 
la  Caisse  Générale  d'Epargne  et  de  Retraite,  autorisée  à  traiter  les 
opérations  en  question,  suivant  un  Tarif  et  des  Conditions  à  ap- 
prouver par  Arrêté  Royal;  soit,  en  contractant  avec  l'une  des 
Institutions  suivantes,  si  elles  sont  agréées  aux  fins  de  la  présente 


(1)  11  ne  sera  pas  superflu,  afin  de  signaler  rimportance  du  capital  do 
semblables  Rentes  do  citer  l'exemple  que  nous  trouvons  dans  les  obser- 
vations à  la  Loi,  présentées  au  cours  de  l'an  dernier  par  l'IJuion  Syn- 
dicale dé  Bruxelles  : 

((  La  rento  d'invalidité  à  allouer  à  un  ouvrier,  gagnant  un  salaire 
(c  annuel  de  fr.  1. /)()(),  serait  de'fr.  750.  — ;  au  récent  cours  de  Bourse 
<(  de  l'Emprunt  Belge  3  010  à  99.80,  le  capital  immobilisé  pour  la  ga- 
((  rantie  de  cette  rente  par  une  inscription  au  Grand  Livre  de  la  Dette 
((  Publique,  serait  de  fr.  24.952.  — 

c(  S'il  s'agissait  d'un  homme,  gagnant  le  salaire  maximum  de  fr.  2.400, 
((  l'immobilisation  serait  do  fr.  39.924. 
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Loi  par  Arrêtés  Boyaux^  et  dont  la  liste  devra  être  publiée  tous 
les  3  mois  au  Moniteur  :  Caisses  Communes,  constituées  par  des 
Chefs  d'entreprise,  ou  bien.  Compagnies  d'Assurances  à  primes 
fixes. 

«  Quant  aux  autres  Assureurs  qui  seront  agréés,  tant  Caisses 
Communes  que  Compagnies,  ils  seront  astreints  à  constituer  des 
Réserves  ou  Cautionnements,  dans  des  conditions  à  déterminer, 
affectés  par  privilège  au  paiement  des  indemnités. 

a  Ils  ne  pourront  opposer  aux  créanciers  d'indemnités,  ou  aux 
ayants-droit  aucune  clause  de  déchéance,  pas  même  en  cas  de 
non-paiement  par  le  Patron  (contre  lequel  en  ce  cas  recours  judi- 
ciaire restera  évidemment  ouvert  de  la  part  du  garant)  de  sa 
prime  pour  les  Compagnies,  ou  de  sa  cotisation  pour  les  Caisses 
Communes. 

«  Les  Institutions  agréées,  quelles  qu'elles  soient,  devront  tenir 
compte  des  charges  onéreuses  de  la  Loi  pour  la  fixation  de  leurs 
Tarifs  de  cotisations  ou  primes. 

«  Ces  tarifs  ne  sauront  être  établis  qu*après  la  publication  des 
Arrêtés  Royaux;  les  prix  seront  cependant  forcément  plus  élevés 
que  ceux  des  taux  actuels  d'assurance. 

u  Au  Sénat,  dans  sa  Requête,  la  Chambre  de  Commerce  d'Anvers 
signalait  le  coût  en  France,  —  notre  Législation  est  inspirée  de  la 
Loi  de  ce  pays,  —  et  elle  mentionnait  entre  autres,  auprès  des 
Compagnies  à  primes  fixes,  pour  : 

<(  Brasseries, Malteries, Minoteries:  ô  0/0  des  salaires;  Bâtiments 
(Entreprise  Générale)  :  6  1/2  0/0;  EntrepôtsrDocks,  ouvriers  de 
magasins,  gros  camionnage  :  de  7  à  9  0/0;  arrimeurs  :  12  0/0. 

«  Signalons  des  dispositions,  édictées  par  la  Loi,  dont  nous 
n'entrevoyons  pas  l'application  pratique  au  sujet  de  Sociétés  Mu- 
tualistes, qui  devront  être  reconnues  par  le  gouvernement,  et  avec 
lesquelles  les  Chefs  d'entreprise,  ou  leurs  assureurs,  pourront  con- 
venir qu'elles  assumeront  pendant  6  mois  au  plus,  à  partir  de 
l'accident,  le  service  des  indemnités  qui  seraient  dues  à  leurs 
membres  en  cas  d'incapacité  de  travail.  Diverses  conditions  seront, 
de  ce  chef,  à  régler  par  Arrêté  Boy  al,  notamment  celle  que  ces 
Sociétés  accorderont  à  leurs  membres,  les  mêmes  secours  en  cas 
de  maladie  qu'en  cas  de  blessure. 

c<  Dans  le  même  ordre  d'idées,  sous  leur  garantie,  les  Caisses 
Communes  peuvent  stipuler  dans  leurs  Statuts  que  les  indemnités 
du  chef  d'incapacité  de  travail  seront,  pendant  un  délai  qui  n'ex- 
cédera pas  6  mois  à  partir  de  l'accident,  directement  payées  aux 
R.  46 
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victimes  par  le  Chef  d'entreprise,  ou  par  une  Caisse  locale  fonc- 
tionnant à  son  intervention. 

((  Puis,  la  Loi  édicté  également  que  les  Caisses  Communes  de  Pré- 
voyance,  en  faveur  des  ouvriers  mineurs,  régies  par  la  Loi  du 
28  mars  1868,  pourront  jouir  du  bénéfice  de  l'agréation,  si  elles 
sont  reconnues  par  le  gouvernement  et  si  elles  remplissent  diffé- 
rentes conditions,  dont  leurs  Statuts,  à  réviser  et  à  soumettre  à 
l'approbation  du  gouvernement,  devront  consacrer  les  règles,  telles 
que  :  Constitution  de  réserves,  garanties  ou  cautionnements,  etc. 

«  Nous  devons  attirer  l'attention  sur  la  disposition,  dont  tout 
Chef  d'entreprise  se  montrera  satisfait  : 

u  Les  dommages  résultant  des  accidents  du  travail  ne  donnent 
lieu  à  charge  du  chef  d'entreprise,  au  profit  de  la  victime  ou  de  ses 
ayants-droit,  qu'aux  seules  réparations  déterminées  par  la  Loi; 
des  dommages  ou  intérêts  ne  peuvent  être  cumulés  avec  ces  répara- 
tions. 

«  La  Responsabilité  civile  vis-à-vis  du  patron,  qui  donne  nais- 
sance à  de  nombreux  procès,  se  trouvera  donc  abolie;  toutefois, 
il  ne  sera  en  rien  dérogé  aux  règles  générales  de  Responsabilité 
civile,  lorsque  l'accident  a  été  intentionnellement  provoqué  par 
le  chef  d'entreprise. 

«  D'autre  part,  les  indemnités  établies  par  la  Loi  ne  seront  point 
dues,  lorsque  l'accident  a  été  intentionnellement  provoqué  par  la 
victime  et  aucune  indemnité  ne  sera  due  à  celui  des  ayants-droit 
qui  aurait  intentionnellement  provoqué  l'accident. 

«  Une  disposition  supplémentaire  à  ce  Chapitre  de  la  Loi,  con- 
serve, indépendamment  de  l'action  de  celle-ci,  à  la  victime  et  aux 
ayants-droit,  contre  les  personnes  responsables  de  l'accident,  autres 
que  le  Chef  d'entreprise  ou  ses  ouvriers  et  préposés,  le  droit  de 
réclamer  réparation  du  préjudice,  conformément  aux  règles  du 
Droit  commun. 

(c  Le  chef  d'entreprise  peut  même  exercer  aux  lieu  et  place  de  la 
victime  ou  des  ayants-droit  cette  action  contre  les  tiers  responsa- 
bles, et  il  sera  le  cas  échéant  exonéré  de  ses  obligations  jusqu'à 
concurrence  du  montant  des  dommages  et  intérêts  accordés. 

«  Toute  action  en  paiement  des  indemnités  prévues  par  la  Loi 
se  prescrit  par  trois  ans. 

«  La  Loi  contient,  en  outre,  la  stipulation  que  toute  convention 
contraire  aux  dispositions  de  la  présente  Loi,  est  nulle  de  plein 
droit.  » 
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La  main-d'œuvre  se  ressentira  de  Tapplication  de  la  nouvelle 
loi  qui  augmentera  considérablement  les  charges  de  l'industrie. 
Ces  charges  s'incorporent  dans  le  prix  de  revient  ;  leur  répercus- 
sion économique  est  la  même  que  celle  des  impôts  de  consom- 
mation. 

Le  Parlement  belge  est  saisi  d'une  trentaine  de  projets  et  pro- 
positions de  loi  concernant  spécialement  les  ouvriers  ;  une  dou- 
zaine sont  en  section  centrale,  d'autres  ont  été  renvoyées  aux 
sections  ou  à  des  Commissions. . 

Plusieurs  de  ces  propositions  datent  de  1900.  Quelques-unes 
ont  pour  objet  la  modification  de  lois  en  vigueur.  Parmi  ces  der- 
nières, je  citerai  celle  sur  les  sociéié^  mutualistes. 

Le  nombre  de  ces  associations  ert  Belgique  est  très  important. 
Elles  vivent  sous  le  régime  de  la  loi  du  23  juin  1894  qui  subor- 
donne à  des  conditions  nettement  déterminées  l'obtention  de  la 
reconnaissance  légale,  c'est-à-dire  de  la  personnification  civile. 
Cette  reconnaissance  impose  des  formalités  administratives  et 
certaines  conditions  de  travail,  par  contre  elle  procure  des  avan- 
tages spéciaux. 

Sous  ce  régime  comme  sous  celui  de  l'indépendance,  la  plupart 
des  mutualités  qui  ont  pour  but  de  prémunir  leurs  membres  contre 
les  suites  pécuniaires  résultant  des  maladies  ou  des  accidents  qui 
peuvent  les  atteindre,  se  sont  organisées  sur  des  bases  empiri- 
ques. Elles  ne  se  préoccupent  que  des  excédents  de  recettes  sur 
les  dépenses  annuelles.  Quand  celles-ci  sont  généralment  infé- 
rieures à  celles-là,  tout  est  pour  le  mieux.  Que  la  société  soit  de 
fondation  ancienne  ou  récente,  que  ses  membres  soient  jeunes 
ou  vieux,  que  leur  nombre  soit  uniforme  ou  variable,  que  les 
recettes  proviennent  d'un  contrat  ou  de  dons  volontaires,  per- 
sonne ne  s'en  inquiète.  Et,  cependant,  les  engagements  sont  à 
échéance  échelonnées  sur  une  longue  série  d'années.  On  peut 
accuser  pendant  bien  longtemps  des  excédents  de  recettes  sur 
les  dépenses,  malgré  des  cotisations  insuffisantes  fournies  par  les 
affiliés  ;  dans  ce  cas  la  faillite  n'est  qu'une  question  de  temps. 

Les  actuaires  opposent  à  l'illusion  de  ces  mutualistes,  la  mé- 
thode scientifique,  la  certitude  mathématique  de  pouvoir  faire 
droit  à  toutes  les  obligations  contractées,  peu  importe  la  durée 
d'existence  de  la  société. 

La  loi  de  1904  ne  permet  le  remboursement  à  un  affilié  que 
de  la  totalité  ou  d'une  partie  des  cotisations  qu'il  a  versées,  mais 
déduction  faite  des  sommes  qui  peuvent  lui  avoir  été  attribuées, 
dans  le  cas  de  l'affiliation  du  sociétaire  à  une  autre  société  mu 
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lualiste  reconnue  d'une  autre  localité  et  lorsqu'il  s'agit  d'un  sim- 
ple transfert  de  fonds  d'une  société  à  l'autre. 

C'est  là  une  stipulation  antimutualiste.  Si  le  sociétaire  a  été 
épargné  par  la  maladie,  ses  cotisations  n'en  ont  pas  moins  servi 
à  payer  une  partie  des  charges  de  l'association,  des  versements 
faits  aux  affiliés  qui  ont  été  malades. 

Les  sociétés  organisées  sur  des  bases  scientifiques  ne  sont 
donc  pas  en  règle  avec  la  loi.  Car  elles  ne  restituent  que  la  part 
de  la  réserve  mathématique  revenant  à  l'individu.  Tout  affilié  y  a 
le  droit  de  réclamer  sa  réserve  individuelle,  rien  de  plus.  Les 
statuts  fixent  les  conditions  auxquelles  ce  remboursement  doit 
être  subordonné. 

Ces  sociétés  doivent  renoncer  au  bénéfice  de  la  reconnaissance 
légale  ! 

«  • 

On  a  fermé  les  cercles  de  jeu  à  Ostende  et  à  Spa  où  de  riches 
étrangers  risquaient  l'or  dont,  parfois,  ils  ne  savent  que  faire. 
Mais  l'Etat  patronne  la  loterie  de  l'exposition  de  Liège  I  Les  em- 
ployés des  bureaux,  les  quatre  mille  facteurs  des  postes  placent 
les  billets  surtout  chez  les  ouvriers  des  usines  et  dans  les  camr 
pagnes.  C'est  le  gouvernement  qui  met  ses  fonctionnaires  au 
service  de  cette  exploitation  d'une  mauvaise  passion  et  qui  fait 
tant  de  dupes 

Depuis  quelques  années  on  fournit  constamment  des  appâts  à 
ceux  qui  veulent  s'enrichir  rapidement,  sans  travailler. 

Le  nombre  des  lanceurs  d'affaires  sans  foi,  sans  conscience, 
a  augmenté  en  Belgique.  Beaucoup  d'hommes  se  sont  impro- 
visés financiers  et  ont  préparé  des  ruines.  Les  entreprises  qu'ils 
ont  fondées  ont  sombré  ou  doivent  liquider.  Il  y  a  de  nombreuses 
victimes,  mais  eux  ont  fait  fortune. 

Cette  question  des  abus  de  la  finance  a  été  portée  à  la  tribune 
parlementaire  par  un  représentant  socialiste,  sous  forme  d'inter- 
pellation au  gouvernement,  le  28  janvier  1902  et  le  23  février 
1904.  On  l'avait  déjà  discutée  précédemment,  mais  les  ruines  ac- 
cumulées depuis  trois  ans  donnèrent  un  certain  éclat  aux  débats 
de  1902  et  de  1901.  La  politique  accentua  l'attaque  ;  elle  pas- 
sionna la  discussion. 

Voici  quelques  renseignements  fournis  par  M.  le  ministre  dt 
la  Justice,  pour  prouver  que  les  Parquets  ne  sont  pas  restés  inac- 
tifs : 
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En  1902,  il  dit  qu'à  Bruxelles,  en  six  ans,  on  a  fait  des  infor- 
mations sur  265  affaires  de  sociétés  industrielles  ou  conuner- 
ciales  ;  75  affaires  avaient  été  mises  en  instruction  ;  18  y  étaient 
encore,  36  avaient  abouti  à  des  non-lieu  et  21  avaient  abouti  à 
des  poursuites  et  à  des  condamnations. 

Le  Parquet  de  Bruxelles  n'était  donc  pas  resté  inaclif  ;  celui 
d'Anvers  pas  davantage  :  13  affaires  financières  y  avaient  été 
examinées  et  poursuivies. 

Le  23  février  1904,  M.  le  ministre  a  déclaré  que  la  vigilance  no 
s'est  pas  endormie.  Depuis  le  l*'  janvier  1902  le  Parquet  s'est 
occupé  de  121  affaires  financières  ;  59  ont  été  laissées  sans  suite 
après  une  information  rapide  ;  33  étaient  en  instruction  ; 
22  s'étaient  terminées  par  un  non-lieu  ;  3  étaient  en  cours  de 
renvoi,  2  en  appel,  2  jugées  définitivement. 

Tout  cela  ne  diminue  pas  la  véhémence  des  attaques.  Je  ne 
parle  pas  de  celles  de  certains  journaux  de  chantage,  mais  des 
attaques  d'hommes  très  honorables  qui  croient  qu'on  veut  em- 
pêcher l'application  stricte  de  la  loi,  parce  que  ceux  qu'on  accuse 
se  seraient  conformés  à  des  traditions  malsaines  généralement 
reçues  et  seraient  surtout  protégés  en  haut  lieu. 

Le  Tribunal  d'Anvers  a  condamné  des  administrateurs  d'une 
société  anonyme  du  chef  de  faux  dans  un  bilan,  parce  qu'ils 
avaient  pris  pour  base  de  l'estimation  du  portefeuille  le  prix 
de  revient  des  actions  et  non  pas  le  taux  de  clôture  de  l'exercice. 

La  loi  du  26  décembre  1881  punit  de  la  réclusion  et  d'une 
amende  de  26  francs  à  2.000  francs,  les  personnes  qui  auront 
commis  un  faux,  avec  une  intention  frauduleuse  ou  à  dessein  de 
nuire,  dans  les  bilans  ou  dans  les  comptes  de  profits  et  pertes  dos 
sociétés  prescrits  par  la  loi  ou  par  les  statuts. 

Les  condamnés  se  pourvurent  immédiatement  en  appel.  L'in- 
tention frauduleuse,  condition  nécessaire  et  spéciale  de  l'infrac- 
tion, n'était  pas  démontrée.  La  Cour  d'appel  constata,  comme  le 
Tribunal  d'Anvers,  que  la  loi  ne  permet  pas  de  conserver  aux 
titres  qu'une  société  a  en  portefeuille  leur  valeur  d'achat,  mais 
elle  n'a  pas  voulu  faire  supporter  aux  prévenus  la  peine  des 
pratiques  abusives  assez  générales,  alors  que  les  évaluations 
inexactes  qu'elle  avait  à  juger  n'avaient  pas  été  inspirées  par  le 
dol  ou  la  fraude.  Le  jugement  d'Anvers  a  été  réformé  et  les  ap- 
pelants ont  été  renvoyés  des  fins  des  poursuites,  sans  frais. 

L'arrêt  de  la  Cour  constitue  cependant  un  avertissement.  Los 
financiers  ne  pourront  plus  invoquer  à  l'avenir  l'exception  de  'n 
bonne  foi 
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11  y  a  deux  ans,  déjà,  M.  le  ministre  de  la  Justice  déclarait  au 
Parlement,  qu'il  fallait  compléter,  sur  certains  points,  la  législa- 
tion sur  les  sociétés  financières.  Seulement,  disait-il,  légiférer  sur 
cette  matière  est  œuvre  très  délicate.  Il  faut  toujours  craindre  de 
prendre  des  mesures  trop  étroites,  trop  restrictives,  trop  rigou- 
reuses qui  n'arrêtent  pas  seulement  les  mauvaises  affaires,  mais 
aussi  les  bonnes  et  de  paralyser  ainsi  l'essor  du  commerce  et  de 
l'industrie. 

Les  lois  du  18  mai  1873  et  du  22  mai  1886  s'inspirent  des  vues 
les  plus  larges.  Les  législateurs  belges  avaient  décidé  de  laisser 
aux  fondateurs  de  sociétés  la  plus  grande  liberté  d'action,  mais 
ils  ont  négligé  de  leur  imposer  une  responsabilité  en  rapport  avec 
cette  liberté. 

La  question  a  été  discutée  bien  des  fois.  En  1894-1895,  fonc- 
tionna une  Commission  instituée  par  le  ministre  de  la  Justice, 
pour  organiser  la  répression  des  abus-  relatifs  aux  affaires  de 
bourse.  Cette  Commission  rédigea  cinq  avant-projets  de  loi  avec 
rapports  : 

V  Sur  les  émissions  de  titres  ; 

2®  Sur  les  marchés  à  terme,  paris  et  jeux  de  Bourse  ; 

3®  Sur  les  inventaires,  bilans,  comptes  de  profits  et  pertes  des 
sociétés  et  placement  de  leur  réserve  ; 

4"^  Sur  les  obligations  de  sociétés  et  les  droits  de  leurs  titu- 
laires ; 

5^  Sur  la  profession  d'agent  de  change. 

On  voulait  tout  enfermer  dans  un  cercle  étroit.  On  croyait 
qu'en  soumettant  les  sociétés  à  des  règlements  draconiens,  on 
préviendrait  les  malversations  et  les  imprudences.  L*expérience, 
cependant,  prouve  que  les  fripons  trouvent  alors  le  moyen  d'élu- 
der la  loi. 

L'Association  pour  la  défense  des  intérêts  des  détenteurs  de 
fonds  publics  nomma  dans  son  sein  une  Commission  d'études, 
qui  reche-rche,  par  voie  d'enquêtes,  les  cas  de  défectuosité  de 
la  loi  constatés  par  l'expérience. 

A  la  fin  du  mois  de  février  1904,  M.  le  ministre  de  la  Justice 
a  déposé  au  Sénat  un  projet  de  loi  apportant  des  modifications 
aux  lois  sur  les  sociétés  commerciales. 

Les  dispositions  de  ce  projet  ont,  d'après  l'exposé  des  motifs, 
un  triple  objet. 

L  Règles  relatives  aux  émissions  de  titres  ; 

II.  Mesures  destinées  à  assurer  un  contrôle  plus  réel  et  une  sur- 
veillance plus  effective  des  affaires  sociales  ; 
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III.  Dispositions  nouvelles  concernant  les  obligations. 

C'est  uniquement  parmi  les  règles  relatives  aux  émissions  do 
titres  que  se  rencontrent  des  mesures  destinées  à  prévenir  et  à 
réprimer  certaines  fraudes  financières. 

Les  dispositions  relatives  aux  émissions  de  titres  subordonnent 
la  souscription  à  la  publication  dans  les  annexes  du  Moniteur 
d'une  notice  signée  par  les  émetteurs  ou  fondateurs  et  donnant 
tous  les  renseignements  de  nature  à  éclairer  parfaitement  les 
souscripteurs  sur  la  valeur  des  titres.  Il  s'agit  de  fournir  aux 
intéressés  toutes  les  informations  leur  permettant  de  se  rendre 
compta  des  conditions  et  de  la  valeur  de  l'entreprise  pour  laquelle 
on  sollicite  le  concours  de  leurs  capitaux. 

Cette  publication  est  obligatoire  en  cas  de  constitution  d'une 
société  par  voie  de  souscriptions,  en  cas  de  vente  par  souscrip- 
tion publique  d'actions  d'une  société  constituée,  en  cas  de  vente 
ou  d'émission  publique  d'obligations.  Elle  est  aussi  requise  préa- 
lablement à  l'inscription  d'actions  ou  d'obligations  à  la  cote  offi- 
cielle d'une  bourse  de  commerce.  En  un  mot  la  publicité  est  exi- 
gée dès  qu'il  y  a  réellement  appel  au  public  ;  elle  est  garantie 
par  des  sanctions  civiles  et  pénales. 

Les  secondes  dispositions  du  projet  de  loi  sont  relatives  à  la 
question  des  apports.  Le  ministre  écarte  le  système  français  de 
la  vérification  préalable  de  la  valeur  des  apports  par  une  Com- 
mission d'actionnaires  ;  mais  il  reprend  la  loi  française  en  res- 
treignant le  droit  de  négociation  des  litres  d'apport  pendant  deux 
ans  à  dater  de  la  constitution  de  la  société.  Durant  celte  période, 
leur  cession  par  les  voies  commerciales  n'est  pas  permise  ;  on 
n'admet  que  la  cession  civile.  Pendant  ces  deux  années  les  litres 
d'apport  doivent  rester  à  la  société  ou  rester  inscrits  au  nom  des 
ayants-droit. 

Le  projet  prévoit  deux  exceptions  à  ces  restrictions.  La  pre- 
mière a  été  prévue  également  par  la  récente  loi  française,  c'est  le 
cas  de  fusion  de  sociétés.  L'interdiction  de  détacher  les  titres  de 
la  souche  et  de  les  négocier  ne  s'applique  pas  aux  actions  d'ap- 
port attribuées  à  une  société  par  actions  ayant,  lors  de  la  fusion, 
plus  de  cinq  ans  d'existence. 

La  deuxième  exception  est  relative  aux  titres  représentant  l'ap- 
port d'établissements  industriels  ou  conunerciaux  en  activité 
dans  le  pays  depuis  cinq  ans  au  moins,  et  dont  la  valeur  a  été 
fixée  par  un  ou  des 'experts  nommés  par  le  président  du  tribunal 
de  commerce. 

Les  dispositions  concernant  l'indisponibilité  partielle  des  ac- 
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lions  d'apport  sont  étendues  à  tous  les  titres  bénéficiaires  :  parts 
de  fondateur,  actions  de  dividende,  etc.,  qui  ne  pyortent  pas  l'in- 
dication d'une  valeur  nominale. 

Le  projet  de  loi  organise  le  groupement  des  obligations  avec 
des  pouvoirs  bien  déterminés.  Il  a  tort  de  ne  pas  donner  à  ces 
groupements  la  personnification  civile.  Il  prévoit  aussi  la  création 
d'obligations  hypothécaires. 

Enfin  le  ministre  propose  des  pénalités  comme  sanction  des 
règles  de  publicité  édictées. 

M.  Van  den  Heuvel,  il  faut  lui  rendre  cette  justice,  ne  s'est 
pas  laissé  impressionner  par  les  attaques  véhémentes  qu'a  fait 
naître  la  crise  de  spéculation  qui  a  frappé  tant  de  victimes  et  dont 
le  marché  n'est  pas  encore  remis. 

Il  y  a  deux  ans,  M.  le  ministre  disait  à  la  Chambre  des  repré- 
sentants que  les  moyens  de  redresser  les  abus  doivent  être  re- 
cherchés, en  premier  lieu,  dans  l'éducation  du  public. 

Ce  sont,  en  effet,  les  mœurs  et  les  habitudes  qu'il  faudrait  ré- 
former. 

Les  actionnaires  sont  trop  confiants,  trop  dociles.  Les  ache- 
teurs de  titres  ne  voient  pas  les  pièges  qu'on  leur  tend.  On  suit 
aveuglément  les  esprits  aventureux,  téméraires,  médiocrement 
scrupuleux  qui  s'abritent  sous  le  patronage  de  quelques  noms. 

Trop  souvent  on  écarte  des  conseils  d'administration  ceux  qui 
pourraient  rendre  des  services,  ceux  qui  connaissent  les  affaires 
à  entreprendre.  Les  fondateurs  veulent  des  personnalités  en  vue, 
même  des  hommes  peut-être  habiles  dans  leur  métier,  mais  qui 
ne  s'occuperont  guère  des  affaires  qu'ils  sont  censés  administrer. 

On  a  eu  raison  d'étendre  la  liberté  pour  la  création  des  sociétés: 
mais  on  a  oublié  d'étendre  en  même  temps,  dans  la  même  pro- 
portion, la  responsabilité  des  membres  du  Conseil  d'administra- 
tion et  de  la  direction. 

La  loi  doit  donner  de  bonnes  définitions  et  appliquer  aux  so- 
ciétés commerciales,  industrielles  et  financières,  les  principes  du 
droit  commun  :  la  sincérité,  la  publicité,  la  responsabilité.  Elle 
doit  assurer  la  sincérité  des  contrats  et  des  opérations  ;  elle  doit 
exiger  la  sincérité  des  chiffres  ;  elle  doit  imposer  à  chacun  la 
responsabilité  de  ses  actes. 

On  devrait  prescrire  la  confection  d'un  bilan  annuel  ou  même 
semestriel  détaillé,  précis,  intelligible,  qui  devrait  être  publié 
et  affiché  dans  l'endroit  le  plus  apparent  des  locaux  ouverts  au 
public,  dans  la  société. 

Je  sais  qu'il  n'y  a  rien  de  plus  obscur  qu'un  bilan  ;  on  l'ar- 
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range  comme  on  veut,  en  perte  ou  en  bénéfice.  Cependant  on 
pourrait  donner  des  règles  pour  avoir  une  base  d'appréciation 
assez  solide,  des  éléments  de  comparaison. 

L*art.  60  de  la  loi  des  18  mai  1873  et  22  mai  1886  dit  que  les 
convocations  pour  toute  assemblée  générale  doivent  contenir  Tor- 
dre du  jour  et  être  faites  par  des  annonces?  dans  le  Moniteur, 
dans  un  journal  de  Bruxelles  et  dans  un  journal  de  la  province 
où  se  trouve  le  siège  de  la  société. 

«  Des  lettres  missives,  dit  le  même  article,  seront  adressées, 
huit  jours  avant  l'assemblée,  aux  actionnaires  en  nom,  mais 
sans  qu'il  doive  être  justifié  de  l'accomplissement  de  cette  forma- 
lité. » 

Dans  la  pratique,  l'art.  60  donne  lieu  à  des  applications  abu- 
sives. Les  administrateurs  des  sociétés  sérieuses  envoient  à  do- 
micile une  convocation  à  tout  actionnaire  inscrit  dans  les  regis- 
tres de  la  société.  Pourquoi  ne  pas  généraliser  cette  mesure  ? 
Pourquoi  ne  pas  exiger  une  application  rigoureuse  de  l'art.  60, 
une  application  absolument  conforme  à  son  esprit  î 

Aujourd'hui,  beaucoup  de  conseils  d'administration  donnent, 
en  matière  d'assemblées  d'actionnaires,  une  publicité  telle  qu'ils 
peuvent  espérer  qu'elle  ne  tombera  pas  sous  les  yeux  des  inté- 
ressés ;  ils  négligent  évidemment  d'adresser  les  lettres  missives 
aux  actionnaires  en  nom  et  ont  soin  de  ne  pas  publier  les  rapports 
des  administrateurs  et  des  commissaires,  de  ne  pas  se  conformer 
à  l'art.  63  de  la  loi  de  1873-1886,  qui  dit  que  le  bilan  et  le  compte 
des  profits  et  pertes  doivent  être  adressés  aux  actionnaires  en 
nom,  en  même  temps  que  la  convocation. 

L'efficacité  des  convocations  est  un  point  très  important  dans 
la  législation  sur  les  sociétés.  11  faudrait  obliger  les  conseils 
d'administration  d'expédier  les  lettres  missives  aux  actionnaires 
en  nom,  sous  pli  recommandé.  En  attendant,  les  tribunaux  pour- 
raient diriger  la  jurisprudence  dans  un  sens  plus  propre  à  assu- 
rer le  respect  de  l'esprit  de  la  loi  actuelle. 

Sans  exiger  du  législateur  des  règlements  minutieux,  des  pré- 
cautions exagérées,  un  régime  compliqué,  restrictif,  on  peut  lui 
demander  de  déclarer  que  la  libération  complète  du  capital  doit 
se  faire  immédiatement  après  la  constitution  de  la  société. 

L'actionnaire  limite  sa  responsabilité.  Pourquoi  ne  pas  lui  ré- 
clamer tout  de  suite  l'argent  qu'il  veut  fournir  à  l'entreprise. 

Certainement,  plus  l'écart  est  grand  entre  le  capital  nominal  et 
le  capital  versé,  plus  la  société  offre  de  garanties,  si,  bien  en- 
tondu,  les  actionnaires  sont  solvables  et  connus.  Mais,  avec  des 


Digitized  by 


Google 


730  LE   MARCHÉ    FINANCIER   EN    1903 

titres  au  porteur  et  non  libérés,  l'intérêt  des  tiers,  aussi  respecta- 
ble que  celui  des  actionnaires,  est  parfois  sacrifié. 

La  tolérance  au  sujet  de  la  libération  partielle  des  titres  ne 
s'explique  pas,  surtout  avec  la  liberté  de  les  mettre  au  porteur 
avec  droit  de  négociation,  après  versement  de  10  0/0. 

Dans  l'énoncé  du  capital  la  Société  devrait  être  tenue  de  spé- 
cifier l'importance  du  capital  réel  et  celle  du  capital  immatériel, 
le  quantum  des  apports  non  matériels. 

Au  moment  où  M.  le  ministre  de  la  Justice  déposait  au  Sénat 
son  projet  de  loi,  la  Chambre  de  commerce  d'Anvers  publiait  le 
rapport  de  M.  E.  Ceulemans,  président  de  la  section  d'Economie 
politique,  sur  les  travaux  de  cette  section  et  de  celle  de  la  banque 
réunies  pour  étudier  la  question  de  la  révision  de  la  loi  sur  les 
sociétés. 

Dans  son  rapport  annuel,  lu  à  l'assemblée  de  la  Chambre  de 
commerce  de  Louvain,  le  25  février  1904,  M.  l'avocat  V.  Brugh- 
mans,  secrétaire,  indique  les  coupables  agissements  des  fonda- 
teurs des  sociétés  dont  l'éclosion,  il  y  à  quatre  et  cinq  ans,  a 
provoqué  la  crise.  La  plupart  de  ces  compagnies,  dit-il,  étaient 
affligées  d'un  vice  congénital,  la  fraude.  C'est  elle  qui  les  tue 
aujourd'hui. 

Depuis  cette  ruée  des  joueurs  aux  bourses  de  Bruxelles  et  d'An- 
vers, dont  parle  M.  Brughmans,  depuis  le  massacre  de  tant  de 
fortunes  par  les  corsaires  de  la  finance,  l'activité  s'est  considéra 
blcmont  ralentie.  Les  fonds  d'Etat  de  second  ordre  ont  profité  de 
la  désaffection  des  capitaux  vis-à-vis  des  entreprises  coloniales, 
industrielles,  financières. 

Le  public  s'était  abandonné  à  des  entraînements  préjudiciables, 
il  avait  suivi  la  spéculation,  guidé  par  des  réclames  d'une  gros- 
sièreté enfantine,  par  les  conseils  de  journaux  financiers  payés 
pour  donner  des  pronostics  intéressés. 

Depuis  les  ruines  de  1900  et  de  1901,  tout  est  négligé.  L'année 
1903  a  continué  la  convalescence  que  1902  avait  commencée.  Les 
événements  politiques  et  les  incertitudes  économiques  entravent 
la  liquidation  de  la  crise  et  le  public  n'achète  que  des  fonds 
d'Etat  ;  il  sacrifie  le  revenu  et  veut  s'assurer  le  capital. 

Voici  pour  cette  catégorie  de  titres  les  cours  des  quatre  der- 
nières années  : 
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1900  1901  1902  1903 

Belge  2«  série  3  0/0 

Annuités  3  0/0 , 

Anvers  1887  (lots  d') 

Bruxelles  1886  (lots  de) 

Bruxelles- maritime  (lots  de) 

Gand  1896  (lots  de) 

Liège  1897  (lots  de) 

Ostende  1898  (lots  d*) 

Schaerbeek  1897  (lots  do)... 
Congo  1888  (lots  du) 

Il  est  intéressant  de  faire  suivre  ce  tableau  de  celui  des  valeurs 
coloniales  : 

1900  1901  1902  1903 

Chemin  de  fer,  ord 2.250  1.630  1.165  1.125 

»           »       fond 8.850  5.200  2.425  2.P45 

Ch.  de  fer  des  Grands  Lacs .                »  »  262  » 

Abir(l/10-) 2.515  1.430  1.314  1.530 

Anversoise  (1/10«) 800  570  610  488 

Agric.  du  Mayombe 500  190  10^  4.900 

Banque  d'Outremer 500  325  232  240 

Comptoir  congolais 1 .  850  700  625  360 

Congo  pour  le  commerce  et 

l'industrie ...  3.400  2  100  1.700  1.575 

Haut  Congo,  ord 2.7C0  1 .300  910  783 

Ibenga 450  225  »  788 

Katanga 1.475  1.325  975  1.150 

Loanjé 140  90  53  58 

Lomami 1.550  900  840  840 

Magasins  généraux 650  350  150  140 

Générale  africaine 1 .  457  1  .(^3  750  630 

SudKamerun 750  420  515  530 

Vicioaux  Mayombe 1.025  425  215  120 

La  foi  n'y  est  plus.  De  1898  à  1900  on  ne  pouvait,  pas  réfréner 
renJ)allement  ;  aujourd'hui  l'on  est  heureux  quand  on  parvient 
à  galvaniser  les  cours  de  quelques  titres,  en  cherchant  une  situa- 
tion plus  ou  moins  normale  par  la  consolidation  des  pertes. 

Des  établissements  sur  lesquels  on  fondait  les  plus  belles  espé- 
rances, à  la  constitution  desquels  la  haute  finance  internationale 
avait  prêté  un  large  concours,  des  établissements  administrés  par 
des  hommes  dont  on  vantait  l'honorabilité,  la  valeur  personnelle, 
mais  dont  la  compétence  était  fortement  discutée  par  ceux  qui 
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jugent  les  personnes  par  leurs  actes  et  ne  se  contentent  pas  de 
phrases  et  d'une  activité  de  parade,  ne  peuvent  être  maintenus  à 
flot.  Tout  sombre  et  l'on  constate  maintenant  que  beaucoup  de 
sociétés  n'ont  été  créées  que  pour  se  soutenir  mutuellement,  pour 
donner  aux  fondateurs  l'occasion  de  constituer  des  syndicats,  de 
créer  des  cours  fictifs  excessifs  et  de  libérer  les  titres  syndiqués 
grâce  aux  primes  touchées. 

C'est  par  l'émission  continue  d'actions  nouvelles,  par  la  créa- 
lion  de  nouvelles  combinaisons,  de  nouvelles  entreprises  qu'on 
produisait  un  agiotage  effréné  et  la  hausse  des  litres.  L'engoue- 
ment que  faisaient  naître  les  dupeurs  créait  des  idoles.  Celles-ci 
ne  négligeaient  pas  leurs  intérêts  et  quand  la  débâcle  survint, 
elles  ont  surnagé,  mais  ne  sont  plus  encensées. 

Parmi  les  dernières  créations  de  celte  période  fiévreuse,  on 
signale  la  Banque  d'outre-mer  ;  elle  fut  le  couronnement  d'une 
série  d'entreprises  fondées  depuis  1886,  depuis  la  constitution  de 
la  Compagnie  du  Congo  pour  le  commerce  et  l'industrie  (27  dé- 
cembre 1886),  dont  les  fondateurs  figurent  parmi  les  dirigeants 
de  la  Banque  d'outre-mer.  Après  elle,  vinrent  la  Société  belge 
pour  le  commerce  du  Haut-Congo,  la  Compagnie  des  magasins 
généraux  du  Congo,  la  Compagnie  du  chemin  de  fer  du  Congo, 
la  Compagnie  du  Katanga,  dont  les  fondateurs,  successivement 
administrateurs  de  ces  sociétés,  se  retrouvent  parmi  le  personnel 
de  rOutre-mer. 

Les  relations  bancaires  de  toutes  ces  compagnies  entre  elles, 
le  travail  des  syndicats  pour  la  vente  des  titres,  les  rapports  en- 
thousiastes qu'on  lançait,  facilitèrent  cette  création  ininterrom- 
pue de  papier  et  la  multiplication  d'autres  sociétés  coloniales. 

La  Banque  d'Outre-mer  fut  fondée  en  1899  au  capital  de 
32  1/2  millions  de  francs  ;  la  première  année  elle  accusa  un  béné- 
fice de  près  de  5  millions  de  francs  ;  elle  paya  un  dividende  de 
36  fr.  50  aux  actions  de  capital  (de  500  francs)  et  de  10  francs  aux 
actions  de  dividende. 

Les  actions  de  capital  avaient  été  émises  avec  une  prime  de 
15  0/0.  On  les  poussa  à  650  francs,  les  actions  de  dividende  furent 
portées  à  255  francs.  Dès  la  seconde  année,  les  bénéfices  fondent; 
on  ne  distribue  plus  de  dividende,  le  capital  est  entamé. 

L'Oulre-mer  devait  être  le  trait  d'union  entre  les  affaires  du 
Congo  et  celles  de  l'Extrême-Orient.  La  prétention  des  fonda- 
teurs était  de  travailler  en  Afrique,  en  Asie,  en  Amérique. 

L'Internationale  d'Orient  créée  en  1900  et  qui  est  une  espèce 
de  filiale  de  l'Outre-mer,  prétendait  en  1902  devoir  élever  son 
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capital  social  à  cause  de  Textension  de  ses  opérations  ;  elle  avait 
tourné  ses  regards  vers  la  Chine  ;  elle  était  et  est  encore  forte- 
ment intéressée  dans  la  Chinese  Engineering  and  Mining  Co 
(Kaîping)  ;  elle  portait  son  attention  sur  le  chemin  de  fer  Han- 
kow-Canton  concédé  à  un  syndicat  américain  qui,  pour  en  pour- 
suivre l'exécution,  avait  constitué  Y  American  China  development 
Companyy  dans  laquelle  TOrient  a  une  participation  conjointe- 
ment avec  rOutre-mer. 

L'affaire  de  Kaîping  n'a  pas  donné  ce  qu'on  en  attendait.  Les 
conflits  entre  les  Belges,  d'un  côté,  les  Anglais  et  les  Chinois,  lio 
l'autre,  ont  entravé  l'exploitation  des  charbonnages. 

Les  entreprises  aurifères  n'ont  pas  été  plus  favorables  à 
l'OrienT  qu'à  la  Société  générale  africaine  qui,  elle  aussi,  s'est 
lancée  à  l'aveugle  dans  le  mouvement  en  Mongolie. 

La  chasse  à  l'or  est  l'occupation  de  beaucoup  de  coloniaux.  La 
fièvre  jaune  tient  la  Compagnie  du  Katanga;  elle  est  le  reflet  de 
la  souffrance  de  cette  entreprise;  elle  est  intermittente.  Réguliè- 
ment  on  annonce  la  découverte  du  métal  précieux,  et  régulière- 
ment aussi  l'on  s'empresse  de  la  démentir,  quand  les  actions  ont 
monté. 

UAuri  sacro  {âmes  produit  partout  des  crimes  individuels  et 
collectifs. 

En  haut  lieu,  on  a  sévèrement  condamné  la  multiplication  des 
sociétés  coloniales,  l'exagération  des  apports,  l'âpreté  dans 
l'exploitation  des  concessions,  les  atrocités  qui  provoquèrent  les 
révoltes  des  indigènes  et  compromirent  les  récoltes  de  caout- 
chouc, dans  différentes  régions.  Le  roi  souverain  et  les  ministres 
prévoyaient  les  difficultés  que  ces  erreurs  allaient  faire  naître. 

La  violence  n'a  jamais  donné  de  bons  résultats.  Aussi  à 
Bruxelles  n'en  veut-on  pas.  On  recommande  l'élévation  des 
nègres  de  la  civilisation  servile  à  une  civilisation  supérieure  par 
le  travail.  On  admet  la  nécessité  pour  les  compagnies  d'avoir  des 
ouvriers  et  l'on  est  persuadé  qu'on  fait  une  œuvre  hautement 
civilisatrice  et  humanitaire  en  s'attaquant  à  la  paresse  de  l'indi- 
gène, en  voulant  faire  du  nègre  le  plus  ulile  auxiliaire  du  progrès 
au  Congo. 

Dans  une  proclamation  aux  indigènes  du  protectorat  de 
l'Afrique  orientale  allemande,  le  comte  Goctzen  disait  :  «  L'im- 
pôt sur  les  huttes  sera  perçu.  Celui  qui  sait  en  réunir  le  montant 
doit  le  payer  en  numéraire,  sinon,  il  doit  travailler  pour  le  gou- 
vernement jusqu'à  ce  que  la  valeur  de  la  corvée  fournie  ait 
atteint  le  montant  de  l'impôt  dû.  » 
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Au  Congo  français,  un  arrêté  du  11  février  1902  décide  que 
l'impôt  de  capitation  sur  les  indigènes  sera  perçu  en  numéraire, 
mais  que  si  le  numéraire  n'existe  pas  dans  la  région,  il  sera  perçu 
en  produits  du  sol  ou  de  l'industrie  des  indigènes  et,  par  ordre 
de  préférence,  en  caoutchouc,  en  ivoire,  en  produits  d'élevage  et 
de  culture. 

Le  major  allemand  von  Morgen  qui  a  séjourné,  pendant  bien 
des  années,  au  Kamerun,  exagérait  quand,  pour  expliquer  Taclc 
de  Berlin  du  26  février  1885  qui  reconmiande  aux  préoccupa- 
tions des  gouvernements  l'amélioration  matérielle  et  morale  des 
noirs,  il  déclarait  qu'on  doit  introduire  dans  les  régions  du  pro- 
tectorat allemand  le  travail  obligatoire  pour  moraliser  le  nègre. 
.  Avec  le  travail  forcé,  disait-il,  on  fera  d'un  être  végétatif  un 
homme.  11  ne  peut  être  question  d'inhumanité  dans  une  pareille 
mesure  ;  il  y  a  plutôt  immoralité  quand  on  laisse  végéter  les 
populations  de  l'Afrique. 

Toute  colonisation  officielle  a  été  accompagnée  d'atrocités,  de 
répressions  sanglantes.  Au  Congo,  également,  des  excès  ont  été 
signalés.  Les  difficultés  incessantes  que  certaines  tribus  occasion- 
nent au  personnel  des  sociétés  ne  sont,  sans  doute,  que  la  con- 
séquence des  mauvais  traitements  qu'on  leur  a  fait  subir. 

En  1897,  sir  Charles  Dilke,  à  la  Chambre  des  communes,  el 
MM.  John  Morley  et  Léonard  Courtney  à  l'Association  pour  la 
protection  des  indigènes,  attaquèrent,  pour  la  première  fois,  les 
décrets  et  circulaires  de  1891  et  1892,  concernant  les  produits  do- 
maniaux, notamment  le  caoutcliouc  et  l'ivoire.  L'Etat  seul  peut  les 
récolter,  soit  par  lui-même,  soit  par  l'entremise  des  compagnies 
concessionnaires.  En  même  temps  les  indigènes  furent  soumis  à 
un  impôt  en  nature  et  astreints  à  fournir  une  certaine  quantité  de 
caoutchouc  qu'on  leur  paie  à  raison  de  0  fr.  25  le  kilogramme. 
C'est,  dit-on  à  Londres,  de  l'esclavage  déguisé. 

Depuis  1897  le  débat  s'est  élargi.  Les  Anglais  combattent  la 
théorie  de  la  souveraineté  de  l'Etat.  Ils  reprochent  à  Tadminis- 
tration  du  Congo  de  ne  pas  respecter  la  liberté  d'exploitation  et 
de  commerce,  d'avoir  violé  l'acte  de  Berlin  en  organisant  le  do- 
maine privé  de  l'Etat,  en  accordant  de  vastes  concessions  à  des 
sociétés,  de  véritables  monopoles  d'une  importance  assez  consi- 
dérable pçur  supprimer  la  liberté  commerciale. 

Les  atrocités  ne  comptent  plus  que  pour  faire  la  toilette  du 
procès.  Ce  qu'on  discute  surtout,  c'est  le  respect  pour  la  P^" 
priété  indigène,  le  droit  du  nègre  de  disposer  librement  de^  P^^' 
duits  de  son  sol,  de  son  travail. 
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Et  ce  n'est  pas  seulement  en  Angleterre  qu'on  fait  cette  cam- 
pagne contre  TEtat  indépendant,  c'est  aussi  en  Allemagne.  On 
invoque  l'acte  de  Berlin,  les  rapports  du  délégué  américain  Kas- 
son,  du  délégué  français  Engelhardt,  etc.  ;  mais  on  doit  recon- 
naître que  la  convention  internationale  n'a  pas  limité  le  principe 
de  la  souveraineté  des  Etats. 

Certainement  la  question  est  discutable.  Elle  est  née  de  la  force 
des  choses,  de  l'organisation  communiste  de  l'Afrique  centrale  et 
de  la  nécessité  pour  l'Etat  du  Congo  d'assurer  son  existence,  de 
créer  des  ressources. 

Mais  pourquoi  l'Angleterre  n'a-t-elle  pas  prolesté  dès  1892  ou 
1893  ?  EUe  n'a  rien  dit  quand  elle  profitait  de  l'organisation  di» 
l'Etat  indépendant  pour  sa  lutte  contre  le  Mahdi  et  quand  elle 
espérait  une  entente  pour  le  chemin  de  fer  du  Cap  au  Caire. 

Depuis  que  l'impérialisme  gouverne  le  Royaume-Uni  on  di- 
rait que  pour  les  Anglais  du  monde  officiel  la  fin  justifie  les 
moyens.  L'esprit  nouveau  à  Londres  est  en  opposition  avec  les 
institutions  libérales,  avec  l'énergie  de  la  population  de  la 
Grande-Bretagne . 

On  n'est  pas  d'accord  sur  l'étendue  de  certaines  cxpiessions 
de  la  convention  internationale  de  1885  et  ceux  qui  protestent 
ne  tiennent  pas  compte  de  la  confusion  qui  existe  au  sujet  des 
clauises  de  l'acte  général  de  la  conférence  de  Berlin,  ni  des  faits 
accomplis  depuis  lors  et  surtout  depuis  l'entente  anglo-congo- 
laise du  12  mai  1894. 

La  conférence  de  Berlin  a  été  la  conséquence  de  la  convention 
signée,  le  26  février  1884,  entre  le  Royaunic-Uni  de  la  Grande- 
Bretagne  et  d'Irlande  et  le  Portugal.  Celui-ci  prétendait  toujours 
être  légitime  propriétaire  de  la  partie  des  côtes  occidentales  de 
l'Afrique  comprise  entre  le  5*12'  et  le  8**  de  lat.  sud,  et  possé- 
der les  bouches  du  Congo. 

Après  le  modus  vivendi  établi  le  16  octobre  1882  entre  la 
France  et  le  Comité  d'études  de  Bruxelles,  le  Porgugal  fit  des 
démarches  à  Paris  pour  faire  reconnaître  ses  prétentions  histo- 
riques. 

11  échoua  à  Paris  et  s'adressa  à  l'Angleterre  où  ses  proposi- 
tions reçurent  un  accueil  favorable. 

Après  de  longues  négociations,  un  projet  de  traité  fut  signé  le 
26  février  1884. 

L'Angleterre  reconnaissait  la  souveraineté  du  Portugal  sur 
les  territoires  situés  entre  le  5**  12'  et  le  8®  de  lat.  Sud,  donc  sur 
les  bouches  du  Congo,  sur  le  fleuve  jusqu'à  la  hauteur  de  Noki. 
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Ces  territoires  devaient  être  ouverts  à  tous  les  étrangers,  ceux-ci 
jouissant  des  mêmes  droits  que  les  Portugais.  Le  Congo  serait 
libre  sous  le  rapport  de  la  navigation;  aucun  droit  de  transit 
ou  autre  ne  serait  perçu  sur  les  marchandises  traversant,  par  eau, 
les  territoires  attribués  s^\x  Portugal.  Unel  commission  mixte 
anglo-portugaise  devait  rédiger  les  règlements  concernant  la  na 
vigation,  la  police  et  la  surveillance  du  Congo  et  des  autres  voies 
fluviales  comprises  dans  le  territoire  indiqué  à  Tart.  1"'  du  traité, 
et  veiller  à  leur  exécution. 

L'Angleterre  avait  insisté  pour  une  Commission  internationale. 
C'était  d'ailleurs  la  seule  chance  de  faire  admettre  le  traité.  Mais, 
à  Lisbonne,  l'opposition  fut  très  vive  et  l'on  fut  obligé  de  stipuler 
l'institution  de  la  Commission  anglo-portugaise.  De  là  des  pro- 
testations générales. 

L'Angleterre  avait  cependant  indiqué  la  formule  pour  une  so- 
lution de  la  question  du  Congo.  Elle  aurait  voulu  une  combinai- 
son plus  large  pour  la  surveillance  ;  l'opinion  publique,  à  Lis- 
bonne, l'avait  décidée  à  accepter  la  Commission  mixte,  mais  sans 
esprit  d'exclusion,  sans  dessein  d'obtenir  des  avantages,  spé- 
ciaux pour  ses  sujets  ou  pour  son  commerce. 

L'Allemagne  et  la  France  craignaient  une  extension  de  l'en 
tente  permettant  au  Portugal  de  percevoir  des  droits  de  douane 
à  l'entrée  du  bassin  du  Congo  et  abandonnant  à  la  Grande-Bre- 
tagne la  direction  politique  dans  cette  région. 

La  résistance  que  souleva  le  traité  anglo-portugais  se  mani- 
festa simultanément  en  Allemagne,  en  France,  en  Hollande  et 
aux  Etats-Unis. 

Le  13  mars  1884  la  France  protestait  à  Lisbonne  ;  le  19  avril, 
l'Allemagne  fît  de  même  et  proposa  au  gouvernement  français 
de  régler  les  difficultés  par  un  accord  général. 

Lord  Granvillc  proposa  de  reprendre  l'idée  d'une  Commission 
internationale.  L'Allemagne  s'y  rallia,  mais  elle  remit  en  dis- 
cussion la  clause  de  la  souveraineté  portugaise  sur  l'embou- 
chure du  Congo. 

Lisbonne  proposa  la  convocation  d'une  conférence.  La  France 
consentit  à  participer  à  une  réunion  ayant  pour  mission  d'assu- 
rer à  toutes  les  nations  la  libre  navigation  et  des  droits  égaux 
sur  le  Congo,  mais  cette  conférence  ne  devait  pas  pouvoir  s'oc- 
cuper du  règlement  des  rapports  territoriaux  dans  le  bassin  du 
grand  fleuve,  «  attendu  que  les  prétentions  opposées  y  créent 
une  situation  trop  compliquée  ». 

Le  5  juin,  l'Allemagne  acceptait  une  entente  avec  la  France 
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sur  ces  bases.  Le  26  juin,  le  gouvernement  anglais  renonçait  à 
poursuivre  la  ratification  du  traité  du  26  février. 

L'Association  internationale  africaine,  qui  avait  organisé  des 
postes  sur  le  Congo,  voulait  avoir  accès  à  la  mer.  Repoussée  du 
côté  du  Portugal,  elle  avait  espéré  arriver  à  Tocéan  par  la  vallée 
du  Niari-Kouilou,  mais  ce  territoire  était  revendiqué  par  la 
France. 

L'Allemagne  avait  pris  sous  sa  protection  l'œuvre  de  Léo- 
pold  II  ;  elle  la  reconnut  officiellement  et  entraîna  la  reconnais- 
sance de  l'Association  internationale  par  les  autres  puissances. 
On  voulait  constituer,  au  centre  de  l'Afrique,  un  Etat  internatio- 
nal, une  société  idéale  ayant  pour  métropole  collective  les  pays 
signataires  de  l'acte  général  de  la  Conférence. 

Inutile  de  parler  ici  des  négociations  qui  eurent  lieu,  à  cette 
époque,  entre  l'Association  et  la  France  et  entre  l'Association  et 
le  Portugal,  pour  déterminer  les  limites  des  territoires  respectifs. 
La  France  avait  refusé  de  soumettre  cette  question  à  la  Confé- 
rence ;  la  négociation  territoriale  devait  donc  s'accomplir  en  de- 
hors de  la  réunion  internationale  ;  celle-ci  avait  son  siège  à  Ber- 
lin ;  celle-là  à  Paris. 

Les  principes  de  liberté  commerciale  dans  le  bassin  et  à  l'em- 
bouchure du  Congo  devaient  être  admis  en  vertu  des  négocia- 
tions préliminaires.  L'Allemagne,  la  France  et  l'Angleterre 
étaient  d'accord  sur  ce  point. 

Le.  23  février  1885  la  Conférence  de  Berlin  reçut  la  notification 
de  la  reconnaissance  comme  Etat  souverain,  de  l'Association  in- 
ternationale, par  toutes  les  puissances  représentées  en  son  sein, 
sauf  la  Turquie. 

Le  prince  de  Bismarck  déclara  que  le  nouvel  Etat  est  appelé  à 
devenir  un  des  principaux  gardiens  de  l'œuvre  que  la  Conférence 
avait  en  vue. 

L'Etat  du  Congo  sortit  de  la  Conférence  de  Berlin  reconnu, 
délimité,  neutralisé  en  principe,  mais  dans  une  forme  s'écartant 
complètement  du  type  des  sociétés  européennes  ou  coloniales. 

L'acte  général  de  Berlin  interdisait,  pour  une  période  de  vingt 
ans,  la  perception  de  droits  d'entrée  sur  les  marchandises  intro- 
duites dans  le  bassin  conventionnel  du  Congo.  On  voulait  em- 
pêcher la  création  d'entraves  à  l'expansion  des  entreprises 
privées. 

Lorsque,  disait  le  rapport  de  la  Commission,  de  sérieux  pro- 
grès auront  été  accomplis,  des  nécessités  nouvelles  viendront 
probablement  à  se  révéler,  et  le  moment  pourra  arriver  où  une 
R.  47 
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sage  prévoyance  demandera  la  revision  d'un  régime  qui  avait 
été  surtout  adopté  à  une  période  de  création  et  de  transforma- 
tion. 

Les  faits  marchèrent  plus  vite  qu'on  ne  l'avait  cru,  en  1884,  et 
dès  1890  des  ressources  étaient  nécessaires  pour  continuer  l'œu- 
vre. Le  gouvernement  de  l'Etat  indépendant  profita  de  la  Con:- 
férence  antiesclavagiste  de  Bruxelles,  pour  demander  l'autorisa- 
tion d'établir  des  droits  d'entrée,  afin  de  pouvoir  exécuter  les  dis- 
positions contre  la  traite.  On  accueillit  la  demande  et  l'Etat  fut 
autorisé  à  établir  des  droits  pouvant  atteindre  au  maximum 
10  0/0  de  la  valeur  des  produits  au  port  d'importation. 

Le  décret  du  9  avril  1892  pris  en  exécution  de  la  déclaration 
des  puissances,  établit  le  régime  douanier  actuel.  Mais  entre 
temps,  en  1890,  l'Etat  avait  édicté  des  mesures  qui  avaient  déjà 
modifié  le  régime  commercial  du  pays  ainsi  que  le  régime  de  la 
navigation  du  fleuve.  On  avait  prétendu  alor^  que  ces  mesures 
faussaient  l'esprit  de  l'acte  de  Berlin,  et  officiellement  tout  le 
monde  les  a  admises  I 

Depuis  dix  ans  la  situation  au  Congo  s'est  encore  modifiée. 
L'idéal  confus  des  diplomates  de  1884  n'a  pas  été  réalisé  ;  on  n'a 
pas  créé  d'Etat  international.  C'est  le  Roi  Souverain  qui  a  orga- 
nisé le  pays  et  qui,  au  début,  a  sacrifié  sa  fortune  pour  faire  réus- 
sir l'entreprise. 

Les  termes  de  l'acte  général  de  Berlin,  en  ce  qui  concerne  le 
régime  de  la  liberté  commerciale,  sont  interprétés  par  l'Angle- 
terre différemment  du  sens  que  leur  donne  l'Etat  indépendant. 
Pourquoi  ne  pas  avoir  provoqué  la  réunion  d'une  conférence  in- 
ternationale pour  mettre  fin  au  conflit  ?  11  ne  s'agit  pas  d'une  ré- 
vision de  l'acte  général  de  Berlin  mais  de  son  interprétation.  For- 
cément on  devra  respecter  les  intérêts  des  tiers,  les  droits  acquis. 

La  vente  publique  des  produits  du  domaine,  en  Afrique  même, 
donnerait,  sans  doute,  une  certaine  satisfaction  au  commerce» 

Pour  se  conformer  à  l'esprit  des  conventions  internationales, 
il  a  fallu  créer  des  ressources  importantes.  Les  concessions  les 
ont  procurées.  Le  développement  de  la  prospérité  de  l'Etat  fut 
alors  rapide. 

Le  Chemin  de  fer  du  Bas-Congo  fut  teiTniné  grâce  à  l'interven- 
tion de  la  Belgique  qui  sauva  la  Société  de  la  faillite,  mais  elle 
commit  l'erreur  de  ne  pas  exiger  l'abandon  des  parts  de  fonda- 
teur. 

Les  promoteurs  de  l'œuvre  s'étaient  grossièrement  trompés  ; 
ils  croyaient  pouvoir  faire  la  ligne  avec  25  millions  ;  ils  en  ont 


Digitized  by 


Google 


BELGIQUE  739 

dépensé  trois  fois  autant.  On  les  favorisait  donc  suffisamment  en 
sauvant  le  capital  engagé  dans  Tentreprise.  En  leur  laissant  les 
actions  de  jouissance,  on  facilitait  des  spéculations  équivoques. 

Les  parts  de  fondateur  furent  poussées  à  15.000  francs  !  Le 
public  ne  connaissait  pas  les  engagements.  Une  déclaration  du 
ministère  belge,  en  1901,  donnant  les  termes  des  conventions 
amena  une  chute  précipitée  des  titres,  de  nouveaux  contrats  avec 
la  Belgique  (13  novembre  1901),  avec  l'Etat  indépendant  du 
Congo  (12  novembre  1901)  et  des  difficultés  coyceniant  la  ques- 
tion de  rimpôt  ici,  celle  des  tarifs  de  transport  là-bas. 

Un  arrêt  rendu  le  4  février  1904  par  la  Cour  d'appel  de 
Bruxelles  déclare  le  droit  de  patente  (2  0/0  sur  les  bénéfices)  dû 
en  Belgique,  la  société  étant  belge  et  ayant  son  siège  en  Belgique. 

Quant  au  différend  qui  s'est  élevé  entre  l'Etat  indépendant  et 
la  Société,  il  a  trait  aux  ristournes  que  le  gouvernement  du 
Congo  réclame  sur  les  recettes  de  1902-1903  du  chef  de  l'appli- 
cation de  la  convention  du  12  novembre  1901  (1). 


(1)  Voici,  en  substance,  les  modifications  que  constatent  ladit  con- 
vention  : 

1®  Indépendamment  de  la  réduction  de  6  %  sur  les  tarifs,  qui  avait 
reçu  son  application  le  l*'  juillet  1901,  une  nouvelle  réduction  de  25  % 
sur  les  tarifs  sera  faite  à  partir  du  1^'  juillet  1902,  étant  entendu  que 
cette  réduction,  comme  les  réductions  subséquentes  d'ailleurs,  devra 
être  appliquée  non  pas  indistinctement  sur  tous  les  articles,  mais  sur 
un  certain  nombre  d'entre  eux  qui  passeront  au  tarif  B  ci-après,  soit 
à  raison  de  50  centimes  par  tonne  kilométrique  utile  (art.  4  de  la  Con- 
vention avec  l'Etat  Indépendant); 

2^  Des  tarifs  spéciaux  seront  établis   : 

A.  A  la  montée,  pour  tout  ce  qui  est  nécessaire  aux  chemins  de  fer 
nouveaux  (Chemins  de  fer  du  Congo,  supérieur  aux  Grands-Lacs 
africains). 

Ce  tarif  spécial  sera  établi  sur  la  base  du  prix  coûtant  réel  de  trans- 
port, sans  bénéfice  ni  perte  ; 

B.  A  la  montée,  pour  une  classe  de  marchandises  dont  la  liste  sera 
dressée  par  TEtat  et  qui  seront  dégrevées  jusqu'au  prix  coûtant  ma- 
joré de  25  %  ; 

C  A  la  descente,  pour  les  produits  autres  que  l'ivoire  et  le  caout- 
chouc ; 

S^  Aucune  réduction  nouvelle  ne  devra  plus  être  faite  avant  le 
!«'  juillet  1907; 

4t^  A  partir  de  cette  date,  chaque  fois  que  la  recette  nette  aura  at- 
teint 15.300  francs  par  kilomètre,  pendant  trois  ans  (sauf  pour  la  pre- 
Doière  réduction  acquise  dès  que  la  dite  recette  aura  été  atteinte),  il 
sera  fait  une  réduction  de  5  %  sur  les  tarifs  existants  ; 

5^  Les  relèvements  de  tarifs  devront  être  permis  dès  que  la  réduc- 
tion consentie  en  vertu  du  paragraphe  précédent  aura  occasionné  uno 
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A  la  fin  de  1901,1e  Roi  Souverain  concéda  pour  99  ans— à  partir 
du  1*'  janvier  1912  ou  à  dater  de  leur  mise  en  exploitation  com- 
plète si  celle-ci  avait  lieu  à  une  date  antérieure  —  à  la  Compagnie 
des  chemins  de  fer  du  Congo  supérieur  aux  lacs  africains,  au 
capital  de  25  millions  de  francs  :  1®  un  chemin  de  fer  reliant  le 
fleuve  Congo  en  aval  et  en  amont  de  Stanleyville  au  lac  Albert  ; 
2®  un  chemin  de  fer  reliant  le  fleuve  en  aval  et  en  amont  de 
Nyangwe  au  lac  Tanganika.  C'est  un  réseau  de  1.400  kilom. 
destiné  d'une  part  à  favoriser  la  mise  en  valeur  de  la  région  du 
Kassaï  et  du  district  de  TUalaba,  d'autre  part,  à  établir  des 
relations  étroites  entre  la  région  du  Sud,  les  Stanley  Falls  et  le 
Nil  par  le  lac  Albert  Nyanza. 

En  Angleterre,  on  a  considéré  ce  dernier  objet  comme  une  me- 
nace, une  concurrence  à  la  grande  ligne  internationale  du  Cap 
au  Caire. 

L'Etat  du  Congo  a  accordé  à  la  compagnie  concessionnaire  des 
avantages  sérieux.  Il  lui  a  attribué,  notanunent,  jusqu'à  l'expi- 
ration de  la  concession,  4  millions  d'hectares  de  terres  et  forêts 
qui  seront  exploités  par  l'Etat  pour  compte  commun.  Il  garan- 
tit aux  titres  de  la  Compagnie  un  intérêt  de  4  0/0  et  le  rem- 
boursement au  pair,  en  99  ans,  conformément  au  tableau  d'amor- 
tissement annexé  à  la  convention. 

C'est  ainsi  que  les  charges  augmentent  constamment  pour 
l'Etat.  Il  fait  de  grands  travaux  et  ne  peut  pas  en  couvrir  les  frais 
sans  emprunter. 


diminution  de  recettes  nettes  de  10  0/0  sur  lee  recettes  précédentes 
pendant  deux  années  consécutives,  —  les  réductions  d  25  %  prévues 
au  paragraphe  1®  ci-dessus,  et  celles  qui  auront  eu  lieu  en  vertu  des 
tarifs  Ay  B  et  C  restant  toutefois  définitives. 

Pour  ce  qui  est  relatif  au  rachat  éventuel  du  chemin  de  fer  du  Congo 
par  rStat  Indépendant  ou  par  l'Etat  belge,  il  est  stipulé  : 

A.  Que,  pendant  quinze  ans,  aucune  des  deux  clauses  du  rachat  à 
exercer  soit  par  TËtat  du  Congo  en  vertu  des  articles  30,  31  et  32  de  la 
Convention  du  9  novembre  1889,  soit  par  VEtat  belge  par  la  Conven- 
tion du  27  mars  1896,  sanctionnée  par  la  loi  du  29  mai  suivant,  ne 
pourra  plus  être  appliquée; 

B.  Après  la  dite  période,  l'Etat  belge  aura,  en  tout  temps,  le  droit 
de  racheter  la  concession,  étant  convenu  que  le  droit  de  rachat  actuel 
de  l'Etat  du  Congo  restera  maintenu  tel  qu'il  est  défini  dans  la  Con- 
vention précitée  du  9  novembre  1889  et  sous  les  réserves  y  indiquées, 
que  la  somme  à  payer  par  le  dit  Etat  du  Congo  ne  pourra  être  supé- 
rieure à  celle  qui  serait  payée  par  l'Etat  belge  en  vertu  des  conventions 
existantes. 
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Le  Congo  a  déjà  ses  lots  à  primes  pour  lesquels  les  engage- 
ments sont  atténués  par  l'existence  d'un  fonds  d'amortissement. 
Il  y  a  l'emprunt  4  0/0  de  50  millions  de  francs  dont  relativement 
peu  de  titres  sont  placés.  La  dette  consolidée  de  12  1/2  millions 
de  francs  forme  le  4  0/0  perpétuel. 

Le  3  novembre  1902,  un  décret  a  autorisé  l'émission  de  800.000 
lots  restés  à  la  souche.  Peu  après  le  fonds  d'amortissement,  qui 
ne  peut-être  composé  que  de  valeurs  de  tout  repos,  reçut  des 
litres  du  chemin  de  fer  de  Hankow-  Canton  ! 

Le  12  février  1903  le  ministère  belge  déposa  à  la  Chambre  des 
représentants  un  projet  de  loi  autorisant  la  Caisse  d'épargne  et 
de  retraite  à  acquérir  des  valeurs  de  sociétés  étrangères  au  sein 
desquelles  les  intérêts  belges  sont  largement  représentés. 

Ce  projet  fut  vivement  attaqué  ;  on  n'a  pas  osé  le  soumettre 
à  la  discussion.  Le  gouvernement  ne  demandait  ni  plus  ni  moins 
que  la  transformation  de  la  Caisse  d'épargne  et  de  retraite  en 
Banque  industrielle.  On  a  cru  qu'il  voulait  engager  cet  établis- 
sement dans  les  placements  chinois  et  congolais. 

L*Etat  indépendant  a  émis,  il  y  a  quelques  semaines-  un  em- 
prunt de  30  millions  3  0/0  qui  a  été  pris  ferme  par  un  syndicat. 
Une  souscription  publique  est  annoncée  pour  le  29  mars  1904  ; 
le  taux  d'émission  est  fixé  à  78  0/0. 

Il  est  intéressant  de  rappeler  la  progression  du  budget  de 
l'Etat  du  Congo  : 

Années  Recettes  Dépenses 

Milliers 
Francs  Francs 

1891 -  4.554 

1892 4.731      4.731 

1893 5.440      5.440 

1894 4.949      7.383 

1895 «.004      7.370 

1896 7.002      8.236 

1897 9  369  10.141 

1S98 14.765  17.251 

1899 19.066  19.672 

1900 26.256  27.731 

1901 30.651  31.256 

1902 28  709  28  549 

1903 28.090  27.9j0 

Un  décret  du  Roi  Souverain,  du  31  décembre  1903  fixe  les  re- 
cettes et  les  dépenses  ordinaires  pour  l'année  1904  à  29.635.556  fr. 
et  les  prévisions  de  dépenses  extraordinaires  à  2.804.994  fr. 
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Les  recettes  se  répartissent  comme  suit  entre  les  diverses 
sources  de  revenus  : 

RBCBTFB8  OROlNAIRKS 

Nature  des  recettes. 

Taxes  d'enregistrement fr.  3.000 

Vente  et  location  de  terres  domaniales,  coupes  d*arbres, 

elc , 20.000 

Douane  :  droits  Je  sortie fr.      4.550.000 

—  droits   d'entrée,   y   compns    les 

droits  sur  les  alcools  ....      1. 80*1 000 

6  350.000 

Impositions  directes  et  personnelles    .......  600. 0(K) 

t^éage  sur  les  routes ,,-...  1.000 

Taxes  sur  les  coupes  de  bois   .    , 140.000 

Recettes  postales , 155.000 

Taxes  maritimes ..,,.,. 60.000 

Recettes  judiciaires ,    .    .    .    .  25  CJOO 

Droits  de  chancflleri'* ,..,...  ô.CXX) 

Transports  et  services  divers  de  l'Etat 3.100.000 

Taxes  sur  le  portage , 60.000 

Transports  et  services  de  TËtat,  des  tributs  et  impôts 

payés  en  nature  par  les  indigènes 16.440.000 

Produit  du  portefeuille    .    .    .    , 2.635.O00 

Droits  de  patente  de  sociétés  congolaises 105. OOO 

Recettes  extraordinaires  et  accidentelles 125.000 


ToUl  des  recettes  .    .      fr.  29.825.000 

Quant  aux  dépenses  ordinaires,  elles  se  subdivisent  comme 
suit  entre  les  différents  départements  : 

DÉPENSES  ORDIIIAIRSS 

Désignation  des  dépenses  et  des  services. 

Traitement  du  secrétaire  d'Etat 21.000 

Traitements  du  personnel  du  service  central  ....  45.3<30 

Frais  de  bureau  et  correspondances 6.0O0 

Bibliothèque,    mobilier,   loyers,    chauffage,    éclairage, 

assurances,  téléphone,  etc 20.  Oî^ 

Immeubles  :  entretien 5  OOO 

Département  de  Vintérieur, 

Service  administratif  d'Europe 215.00^ 

Service  administratif  d'Afrique 3. 290. 3 J-^^ 

Force  publique 8.023.7^ 

Service  de  la  marine 2.023.3^^ 

Service  sanitaire 526.1^^ 

Travaux  publics 1.145.81^ 

Missions  diverses  et  établissemenls  d'instruction.  .    .    .  123.4^^ 
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Dépariêmeni  des  financée. 

Service  administratif  d'Europe 102.000 

Service  administratif  d'Afrique 523  065 

Agriculture 1.553.932 

Exploitation  du  domaine 6.521.790 

Services  de  la  caisse  d'épargne,  des  intérêts  des  emprunts 

et  des  capitaux  garantis  .    , 2.156.228 

Département  des  affaires  étrangères  et  de  la  justice. 

Service  administratif   d'Europe 178  000 

Postes 66.000 

Navigation 188.700 

Justice 910.000 

Cultes 250.000 

Dépenses  imprévues  des  divers  services 140.000 

Total  des  dépenses  ordinaires 27.635.556 

Enfin,  voici  quelles  seront  les  dépenses  extraordinaires  : 

Achat  d'immeuble9,  annuités  dues  pour  expropriations  et 

divers  743.000 

Augmentation   du   portefeuille 1.118.500 

Service  de   la  navigation 553.494 

Télégraphes,  téléphones  et  travaux  publics  divers.    .    .  450.000 

Total  des  dépenses  extraordinaires.    .    .      2.864.994 

Le  nombre  des  non  indigènes  dans  l'Etat  indépendant  était  au 
1*^  janvier  1903  de  2.366  dont  1.417  Belges,  140  Italiens,  136  Sué- 
dois, 119  Anglais,  108  Portugais,  104  Hollandais,  67  Allemands, 
52  Suisses,  42  Français,  41  Américains  (Etats-Unis),  36  Danois, 
27  Norvégiens,  25  Luxembourgeois,  12  Russes,  11  Espagnols. 
8  Autrichiens,  3  Grecs,  3  Turcs,  2  Australiens,  1  Argentin,  1  N« 
caraguais,  1  Serbe 

Le  commerce  général  o  atteint  en  1902  : 

A  l'exportation Fr.    56.962.349  44 

A  l'importation 20.609.723  08 

Le  commerce  spécial  a  été  : 

De  50.069.514  francs  à  la  sortie. 
De  18.080.909  francs  à  l'entrée. 

L'exportation  (commerce  spécial)  a  passé  de  1.980.441  fr.  en 
1887  à  8.242.199  fr.  en  1890  pour  retomber  en  1891  à  5.354.510  fr., 
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se  relever,  dès  Tannée  suivante,  alleindre  fr.  10.943.019  en  1895, 
.fr.  22.163.481  en  1898,  fr.  47.377.401  en  1900  et  fr.  50.069.514  en 
1902. 

La  statistique  des  produits  exportés  en  1902  donne  les  chiffres 
suivants  : 


(.ommcrco  spécial 

Commerce  (K*ui'r<il 

Quanlilés 

Valeurs 

Quantités 

Valeurs 

kilos 

Trancs 

kilos 

franc» 

Caoutchouc 

5.a=>'?.452 

41.733  525.60 

5  804.030 

45.271.431 

Ivoire 

249.307 

4.986.140 

3»5.474 

7.909.880 

Noix  palmistes. 

5.212.140 

1  693.948  42 

6.078. lOS 

1.975.38'» 

Huile  de  palme 

1.777.293 

950  851.75 

1.^6.6n 

1.046.795.44 

Copal  blanc.  . . 

:i39.640 

475.496 

342.614 

479.659  60 

Café 

115.407 

MO  636.65 

165.863 

157.569  85 

Arachides..   .. 

3^5.431 

83.857.7.-» 

313.821 

85.955.25 

Cacao  

15.873 

22.222. îO 

15  873 

22.22?.2G 

Riz 

18.858 

9.429 

18.858 

9.429 

Haricots   

5.252 

1.575. G) 

5.252 

1.575.60 

Peaux  brutes   . 

855 

1.197 

855 

1  197 

Bois 

7-3 

1.050 

7  mS 

i.œo 

Tabacs 

849 

509.40 

849 

509.40 

MaÏH 

756 

75.60 

756 

75.60 

Tota-ix — 

Fr. 

50.069.514.97 

Fr. 

56. ytj?. 319.it 

A  rimportation,  le  commerce  spécial  a  passé  de  fr.  9.175.103 
en  1893  à  fr.  10.685.846  en  1895,  fr.  24.724.108  en  1900  pour  des- 
cendre à  fr.  23.102.064  en  1901,  fr.  18.080.909  en  1902. 


Au  point  de  vue  des  affaires,  Tannée  1903  a  continué  la  liqui- 
dation de  la  crise  de  1900. 

L'équilibre  entre  l'offre  et  la  demande  ne  s'est  pas  encore  éta- 
blie. Partout  les  autorités  publiques  entravent  la  régularisation 
des  conditions  de  production  et  d'échange. 

Nous  subissons  toujours  les  conséquences  néfastes  des  lois 
arrachées  par  les  protectionnistes  et  les  socialistes  à  la  faiblesse 
des  gouvernements  et  des  Parlements  ;  elles  ont  jeté  la  perturba- 
tion dans  l'industrie  et  dans  le  commerce  ;  elles  multiplient  les 
troubles. 

Le  Conseil  des  censeurs  de  la  Banque  nationale  de  Belgique 
déclare  dans  son  rapport  présenté  à  l'Assemblée  générale  des 
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actionnaires,  du  29  février  1904,  que  s'il  est  malheureusement 
certain  que  nombre  de  commerçants  et  d'industriels  ont  vu  en 
1903  leurs  bénéfices  diminuer  ou  disparaître,  il  n'est  pas  moins 
vrai  que  le  travail  en  Belgique  a  été  intense.  Les  affaires  moins 
productives,  en  général,  n'ont  rien  perdu  de  leur  importance. 

«  Les  statistiques  officielles  le  démontrent  ;  mais  une  preuve 
indéniable  résulte  encore  du  rappon  présenté  par  le  Conseil 
d'administration.  » 

L'escompte  était  au  1"  janvier  1903  à  3  0/0  ;  il  a  été  élevé  à 
partir  du  24  septembre  à  4  0/0,  puis  réduit  à  3  1/2  0/0  à  partir 
du  26  octobre  pour  revenir  à  3  0/0  le  28  décembre.  En  1902,  le 
taux  avait  été  pendant  toute  l'année  3  0/0. 

Le  montant  des  effets  escomptés  en  1903  a  été  : 

Sur  la  Belgique  fr.  2.882.497.681  58  contre  fr.  2.616.742.522  88 
on  1902. 

Sur  l'étranger,  fr.  752.832.605  82  contre  812.220.144  62  en  1902. 

Les  effets  sur  la  Belgique  se  divisent  en  : 

546.943  effets  acceptés Fr.  1.307.472.566  38 

3.434.376    —    non  acceptés  et  promesses .. .  1.057.799.365  59 

843  opérations  d'achat  et  vente 325.463.130  39 

2.625         —         sur  v^^arrantsf 121 .762.619  22 

7         —         sur  bons  du  Trésor 70.000.000    » 

La  moyenne  de  l'import  des  effets  acceptés  qui  était  en  1901  de 
f r.  2.310  76  a  été  en  1902  de  ft.  2.320  26  et  en  1903  de  fr.  2.390  51; 
celle  des  effets  non  acceptés  a  faibli  de  fr.  332  81  à  fr.  314  94  et 
fr.  308  en  1903. 

Le  produit  net  de  l'escompte  s'élève  pour  l'exercice  1903  à 
fr.  14.376.228  73  contre  fr.  12.271.085  74  en  1902.  Le  chiffre  de 
1903  se  subdivise  comme  suit  : 

Produit  de  l'escompte  des  valeurs  belges...  10.589.Û18  60 

Réescompte  au  31  décembre  1902 1 .023  836  95 

11.612  855  f)5 
Moins    le  produit  de   Tescompte   excédant 

3  1/2  0/0  revenant  à  l'Etat 264.505  62 

Le  réescompte  au  31  Jécemb-e  \9(Xi  ....  .     1.221.418  82  1  485  924  44 

10.126.931  11 
Produit  de  l'escompte  des  valeurs  étrangères.    4.b01.431  63 

Réescompte  au  31  décembre  1902 462.450  25 

4.763.88191 
Moin*  réescompte  au  31  décembre  VO^.  514.r84  29  4  249.297  62 

14  376.228  73 
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Le  portefeuille  figure  au  bilan  du  31  décembre  1903  pour 
fr.  533.069.957  86.  Les  valeurs  étrangères  figurent  dans  ce  chif- 
fre pour  fr.  154.398.934  86. 

Pendant  l'exercice  1903,  4.393.593  effets  pour  un  capital  de 
fr.  3.781.643.743.15  ont  été  mis  en  recouvrement;  en  1902  ces 
chiffres  étaient  de  4.376.941  effets  et  fr.  3.614.581.544.94. 
Il  a  été  prêté  sur  nantissement  de  fonds  publics 

en  1903 Fr.      97.798.000    » 

Avances  en  comptes  courants  nantis 61.368.637  62 


Fr.    159.166.637  62 

Le  produit  net  a  été  de  fr.  927.234  32. 

Le  mouvement  des  caisses  se  traduit  par  fr.  13.938.068.124.54 
de  recettes  et  fr.  14.059.590.518  70  de  paiements  ensemble 
fr.  27.997.658.643.24  contre  fr.  25.402.148.635  24  en  1902. 

L'encaisse  de  la  Banque  comprenait  au  31  décembre  : 

liM>2  1903 

Espèces  d'or 89.589.225    »  92.681.490    • 

Pièces  de  5  francs  d'argent 14.186.455    •  13.919.145   » 

Monnaies  d'appoint  et  billon 10,394-630  80  10.516.753  20 

Encaisse  métaUique 114.170.310  80  117.117.388  20 

Billets  de  banque 148.049.670    »  139.403.440   > 

Effets  échus,  effets  à  rencaissement  en 
compte  courant  et  coupons  payés  par 

anticipaHon 74.187.495  58  62.561.124  51 

336.407.476  38  319.061,951  11 

La  balance  des  comptes  courants  figure  au  passif  du  bilan  du 
31  décembre  1903  pour  fr.  86.971 .009  81 . 

Le  mouvement  général  des  comptes  courants  particuliers  y 
compris  celui  de  la  caisse  générale  d'épargne  et  de  retraita,  s'est 
élevé  à  fr.  16.292.981.371.51  contre  fr.  14.686.513.704  U  en  1902. 

Les  receltes  effectuées  en  1903  pour  compte  du  Trésor  public 

s'élèvent  à Fr.    2.154.962.839  69 

Les  paiements  à 2.151.061.781  48 

Mouvement  total Fr.    4.306.024.601  17 

Il  avait  été  en  1902  de 4.088.762.285  38 


Le  solde  créditeur  de  la  Caisse  d'épargne  est  compris  pour 
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fr.  6.157.589  J8  dans  le  solde  des  comptes  courants  qui  figure  au 
bilan  du  31  décembre  1903. 

Les  valeurs  qui  constituent  le  portefeuille  de  la  Caisse  d'épar- 
gne et  de  retraite  et  les  prêts  effectués  pour  compte  de  cette  ins- 
titution figurent  à  Tactif  et  au  passif  de  la  Banque  pour 
fr.  229.963.844  88  contre  fr.  219.195.095  19  en  1902. 

Les  accréditifs  délivrés  par  la  Banque  en  1903  ont  atteint  le 
nombre  de  466.739  pour  fr.  1.332.003.087  71. 

Les  billets  en  circulation  au  31  décembre  1903  représentaient 
une  valeur  de  fr.  671.006.560  contre  fr.  676.140.330  au  31  décem- 
bre 1902. 

Au  31  décembre  1903  les  50.000  actions  de  mille  francs  for- 
mant le  capital  de  la  Banque  se  divisaient  en  25.292  actions  ins- 
crites et  24.708  actions  au  porteur.  Les  25.292  actions  nomina- 
tives étaient  réparties  entre  934  titulaires  dont  612  possédaient  au 
moins  10  actions. 

Le  bénéfice  net  s'est  élevé  pour  l'exercice  1903  à  11.208.378  92, 
contre  fr.  11.041.701  en  1902.  Le  produit  de  l'action  a  été  de 
fr.  150  en  1903  contre  fr.  148  en  1902. 

Les  bénéfices  attribués  à  la  réserve  ont  été  de  fr.  904.211  70  en 
1902,  de  fr.  920.866  24  en  1903. 
Le  compte  de  la  réserve  figurait  au  bilan  du  31  dé- 
cembre 1902  pour Fr.    29.621.665  92 

En  y  ajoutant  la  part  de  bénéfices  de  1903 920.865  24 

Les  restitutions  faitesi  au  fonds  de  réserve  con- 
formément à  la  loi  de  1900 100.000    » 


On  obtient  le  chiffre  au  31  décembre  1903  de  fr.  30.642.531  16 

Le  Trésor  public  a  perçu  en  1903  : 
Le  quart  du  bénéfice  excédant  l'intérêt  de  4  0/0 

sur  le  capital  de  la  Banque Fr.  2.302.094  73 

L'abonnement  au  timbre  des  billets 318.380  17 

L'intervention  de  la  Banque  dans  les  frais  de  la 

Trésorerie  en  province 230.000    » 

La  patente  de  la  Banque 201.547  60 

Le  1/4  0/0  sur  la  circulation  moyenne  des  billets 

excédant  275  millions 1.757.119  03 

Le  produit  de  l'escompte  excédant  3  1/2  0/0 264.505  .62 

Fr.  5.073.647  15 
Si  Ton  ajoute  à  ce  chiffre  le  produit  du  porte- 
feuille du  Trésor 1.096.510    » 

On  obtient  le  total  de Fr.  6.170.157  15 
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L'élude  superficielle  du  bilan  de  la  Banque  nationale  de  Belgi- 
que, pas  plus  que  celle  de  la  statistique  des  relations  interna- 
tionales, ne  permet  de  se  prononcer  sur  la  situation  des  affaires 
dans  le  pays.  La  perte  de  capital  causée  par  la  fièvre  de  spécula- 
tion, le  trouble  commercial  à  la  suite  de  l'essor  industriel  de 
1897-1900  n'ont  pas  été  compensés  par  les  épargnes  de  ceux  qui 
ont  été  engagés  dans  des  entreprises  favorables. 

A  la  réception  au  Palais,  au  nouvel  an  1904,  le  gouverneur  de 
la  Société  générale  a  dit  au  Roi  que  la  situation  de  l'industrie  ne 
s'est  pas  relevée. 

«  La  lutte  des  producteurs  belges,  a-t-il  déclaré,  devient  de 
jour  en  jour  plus  pénible  par  suite  de  la  concurrence  persévé- 
rante des  puissants  établissements  d'au-delà  de  nos  frontières 
protégés  chez  eux  par  des  tarifs  douaniers  qui  leur  assurent  le 
monopole  de  leur  marché  intérieur  ;  nos  concurrents  étrangers 
peuvent  écouler  sur  notre  propre  territoire  à  des  prix  inférieurs 
aux  nôtres   l'excédent  de  leurs  produits. 

«  Dans  les  premiers  mois  de  1903,  une  demande  plus  active  fit 
escompter  l'éventualité  d'un  relèvement  prochain  des  affaires. 
Malheureusement  le  mouvement  ne  tarda  pas  à  s'arrôler  sans 
donner  les  résultats  désirés,  à  cause  de  la  concurrence  améri- 
caine qui,  à  son  tour,  vint  jeter  ses  produits  fabriqués  sur  le 
continent  européen. 

«  Nos  industriels  n'en  ont  pas  moins  continué  à  travailler  avec 
courage  et,  grâce  à  leur  patiente  persévérance,  ils  ont  pu  main- 
tenir en  activité  leurs  usines  et  ateliers  et  assurer  au  moins  un 
travail  régulier  à  leurs  ouvriers. 

«  Seule,  l'industrie  houillère,  favorisée  par  des  circonstances 
passagères,  a  conservé  à  peu  près  ses  positions  antérieures  au 
point  de  vue  de  l'importance  de  la  production.  Malheureusement 
les  stocks  de  charbon  ont  recommencé  à  se  former  et  ils  autori- 
sent la  crainte  de  devoir  réduire  dans  un  prochain  avenir  le  tra- 
vail des  ouvriers.  » 

Il  y  a  dans  ces  paroles  du  gouverneur  de  la  Société  générale 
la  preuve  d'un  découragement  qui  a  eu,  d'ailleurs,  son  influence 
sur  la  composition  du  portefeuille  de  cette  puissante  compagnie. 
Celle-ci  a  toujours  été  fortement  intéressée  dans  le  développe- 
ment de  la  grande  industrie  du  fer  et  du  charbon.  Depuis  quel- 
ques années  son  intérêt  dans  les  sociétés  belges  a  diminué. 

Le  tableau  comparatif  suivant  donne  aux  dates  du  31  décembre 
1892  et  1902  le  nombre  et  la  valeur  d'inventaire  des  titres  actions, 
fer  et  charbon,  possédées  par  la  Société  générale  : 
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1902  1892 


Hornu  et  Wasmes.  .. 

600 

Fr.  3.000.000 

617 

Fr.  1.7^7.000 

Produits  au  Flénu  — 

600 

1.800.000 

1.183 

3.312.400 

Levant  du  Flénu 

2.000 

6.0CO.000 

2.224 

6.199  200 

Marchienne 

2000 

1.400.000 

4.955 

3.964.000 

Monceau  Fontaine — 

2.000 

6.000.000 

2.S20 

6.496.000 

Gouffre 

400 

200.000 

962 

481.000 

Réunis  de  Charleroi.. 

4.000 

2.800.000 

5.131 

2.866.500 

Boia  d'Avroy 

500 

250.000 

9.868 

4.934.000 

Ouest  de  Mons 

1.400 

560.000 

4.601 

1  840.400 

Charbonnages  belges . 

2.000 

800.000 

— 

— 

Couchant  du  Flénu... 

— 

— 

1.975 

395.000 

Grand  Buisson 

— 

— 

734 

587.200 

—       jouissance 

— 

— 

!3 

5.200 

Hornu  et  Wasmes  . . . 



— 

159 

286.200 

dividende 

Bray  Manage 

— 

— 

2.658 

^0.300 

Corbeau 

— 

449 

89.800 

Fr.  21.810.000 

Fr.  34.103.200 

Angleur 

500 

200.000 

5.934 

2. 967.000 

Marcinelle  et  CouUlet 

5.498 

3.715.(00 

Fr.  22.010.000 

Fr.  40.785.200 

Les  fr.  18.775.000  de  différence  sont  remplacés  par  fr.  18  mil- 
lions 837.500  à  prix  d'inventaire,  participation  dans  deux 
grandes  sociétés  minières  et  métallurgiques  dont  le  siège  est  si- 
tué en  France  et  en  Russie. 

Dans  les  discours  officiels  du  nouvel  an,  les  questions  sont  à 
peine  effleurées  ;  une  grande  discrétion  est  imposée  aux  ora- 
teurs. Si  la  note  du  gouverneur  de  la  Société  générale  a  été  pes- 
simiste, celle  du  président  du  Tribunal  de  commerce  de  Bruxelles 
a  été  plus  encourageante  :  «  L'industrie  et  le  commerce  belges, 
a-l-il  dit,  ont  su  triompher  sur  le  marché  mondial  et  notre  puis- 
sance économique  grandit  tous  les  jours.  Les  menaces  de  la 
réaction  protectionniste  ne  sont  pas  pour  nous  émouvoir.  Tandis 
que  dans  la  patrie  de  Bright  et  de  Cobden,  on  songe  à  fausser 
compagnie  à  la  liberté,  c'est  plus  de  liberté  encore  que  notre  in- 
dustrie demande.  La  Belgique  se  dit,  avec  son  traditionnel  bon 
sens,  que  si  l'Angleterre  augmente  chez  elle  nos  prix  de  vente,  la 
réponse  la  meilleure  à  lui  faire  est  de  diminuer  chez  nous  nos 
prix  de  revient.  Les  représailles  sont  dangereuses,  car,  si  un 
tarif  est  une  mauvaise  chose,  deux  tarifs  sont  une  chose  pire.  » 

Pendant  les  années  de  grande  prospérité,  les  charbonnages 
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belges  ont  consolidé  leur  situation  financière  en  amortissant  sé- 
rieusement les  frais  d'immobilisation  ;  ils  ont  augmenté  les 
moyens  d'extraction  de  manière  à  développer  la  production  avec 
un  prix  de  revient  moindre.  Les  progrès  de  la  consommation  de 
la  houille  pour  les  chemins  de  fer,  les  bateaux  à  vapeur,  etc.,  et 
l'entente  entre  les  directeurs  des  mines  ont  facilité  la  lutte  contre 
la  baisse  des  prix  du  combustible  réclamée  par  les  autres  indus- 
tries, notamment  par  la  métallurgie  ;  aussi  les  valeurs  charbon- 
nières se  sont-elles  relativement  bien  tenues  et  après  la  chute  de 
1900-1901,  il  y  a  eu  plutôt  un  certain  relèvement,  ainsi  les  Sacré- 
Madame  qui  étaient  en  1901  à  3.500  fr.,  en  1901  à  3.355,  finis- 
saient l'année  1903  à  3.540  les  Mariemont  ont  fait  2.060  en  1901, 
2.130  en  1902  et  2.100  en  1903. 

Voici  quelle  a  été  la  production  de  la  houille  en  Belgique  pen- 
dant les  dix  dernières  années  : 


1894.  .  .1 

20.531.501 

1899.  .  .1 

22.072,068 

1895.  .  . 

20.457.60» 

190O.  .  . 

23.46E.817 

1896.  .  . 

21.252.370 

1901.  .  . 

22.213.410 

1897.  .  . 

21.492.446 

1902.  .  . 

22.877.470 

1898.  .  . 

22.088.335 

1903.  .  . 

23.870.802 

Voici  d'autre  part,  pour  les  trois  dernières  années,  les  chiffres 
concernant  les  stocks,  les  exportations,  les  importations  et  la 
consommation  du  pays. 

1901  1902  |1903 

Stocks  au  31  décembre.  Tonnes.  420.000  259.210  1.009.450 

Exportations 4.820.300  5.078.279  4.827.786 

Importations 2.930.874  3.232.510  3.548.618 

Consommation  belge 20.389.030  21.192.311  21.841.712 

Voici  les  prix  moyens  des  charbons  de  fours,  des  fontes  fer 
fort,  fers  marchands  et  tôles,  pour  les  dix  dernières  années,  par 
1.000  kilog.  sur  wagon  aux  laminoirs. 

Charbons  Foules  Fer  n*  1  Tôles 

de  fours  fer  fort  l'hélasse  u*  2 

1894 10.70  49  110  130 

1895 10.50  47.25  110  116.25 

18% 10.50  47.87  1/2  124.50  130 

1897 11.37  1/2  56.87  1/2  133  137.50 

1898 12  55.50  124.12  1/2  134 

1899 12.75  61.37  1/2  165.50  184.25 

1900 17.75  90.75  206.25  il)  199.25 

1901 17  59.75  143.75  140 

1902 14  55.50  135  133  75 

1903 14.12  1/2  57.50  134.50  132 
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Voici  les  prix  des  divers  produits  sidérurgiques  au  31  dé- 
cembre : 


fVoduito 

1901 

1902 

1903 

Pour  le  pays  : 

Fers  no  2 

127  50 
132  50 
125    » 

132  50 
137  50 
120    » 

125  50 

—         3 

130    >» 

Poutrelles 

120    » 

Cornières 

135    » 

140    » 

125    » 

Tôles  fer  n»2...   .... 

137  50 

140    » 

135      n 

-              3 

142  50 

145    » 

140      n 

—  d'acier  Thomas. . . 

152  50 

145    » 

140    » 

—  métal  homogène. 

152  50 

155    » 

150      n 

Exportation  f .  o.  b.,  Anvers  : 

Ker9n«2 

122  50 

127  50 

125    « 

—         3 

127  50 
100    » 
132  50 

132  50 
107  50 
130    » 

127  50 

Poutrelles 

107  50 

Tôles  fer  n»  2 

130    • 

-               3 

137  50 

135      n 

135    >» 

—  d'acier  Thomas . . 

137  50 

135    » 

135    » 

—  métal  homogène. 

147  50 

145    • 

145    .. 

Rails  d'acier 

110    - 

110    » 

107  50 

Malgré  Tavilissemenl  des  prix,  la  production  s'est  relevée  en 
1902  et  a  fait  de  nouveaux  progrès  en  1903. 

Voici  les  chiffres  concernant  les  fontes  : 

Moulage       Afflnage      Pour  acier    MangaDésifère       Totaux 


1894... 

Tonnes 

80.110 

378.045 

360.442 

— 

818.597 

1895.   . 

— 

^5  950 

349.750 

414.028 

— 

829.234 

1896... 

— 

84.275 

362.451 

501.297 

11.394 

959.413 

1897... 

« 

178.410 

426.332 

517.659 

12.636 

1.035.037 

1898... 

— 

93.645 

308.875 

570.976 

6.259 

979.755 

1899... 

— 

84.165 

317  029 

623.382 

— 

1.024.576 

1900... 

— 

88.335 

305.340 

623.828 

1.054 

1.018.561 

1901... 

— 

80.170 

178.250 

499.760 

— 

764.180 

1902... 

— 

104.540 

254.710 

709.800 

— 

1.069.050 

1903... 

— 

91.860 

257.090 

867.550 

— 

1.216.508 

Le  tableau  suivant  réunit,  pour  les  trois  dernières  années,  les 


(1)  A  partir  de  Tété  1900,  les  usines  ne  présentent  plus  du  fer  n»  1,  la  qua- 
lité inférieure  devient  le  n*  2. 
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renseiguemcnlb  relatifs  à  la  production,  à  Texporlalion  et  à  la 
consommation  de  fonte. 


Production Tonoes 

Importation — 

Total .    Tonnes 

Exportation Tonnei 

Consomm.  belge.  Tonnes 


701.180 

165.766 

929.446 

16  265 


1902 

1.069.050 
291.886 

1.360.936 
34.345 


1  216.500 

335.791 

1.552.291 

25.853 


913.591      1.326.591      1.5^6.438 


Demi-produits  en  acier,  —  Production  de  la  dernière  décade  ; 


1894 Tonnes 

1895 — 


1897. 

1898.. 


405.661 
454.619 
598.974 
616.541 
653.523 


1899 Tonnes 

1900 - 

1901 - 

1902 - 

1903 - 


7  1.249 
655.199 
529.840 
786.980 
981.740 


Fers  et  aciers  (inis.  —  Voici  la  production  des  dix  dernières 
années  : 

Fer  Acier  ToUux 

Tonnes  Tonnes  Tonnes 

1894 453.290  341.318  794.608 

1895 445.899  367.947  813.846 

18:6 494.032  519.311  1.013.343 

1897 474.819  527.617  1.002.436 

1898 485.040  567.728  1.052.168 

189i* 475.198  633.550  1.109.148 

1900 368.163  568.539  926.702 

1901 380.560  489.640  870.200 

1902 381.630  725.320  1  106.950 

1903 401550  958.860  1.360.410 

Le  tableau  suivant  réunit,  pour  les  trois  dernières  années,  la 
production,  Timportation,  l'exportation  et  la  consommation  bel^e 
des  produits  finis. 


1001 


1902 


1903 


Production Tonnes 

Importation — 

Tot«l  . .      — 

Exportation — 

ConFomm.  belge.      — 


870.2(0 
9.).610 
960.810 
476.138 
484.672 


1.106.950 
80.070 

1  187.020 
603.587 
583.433 


1.3CJ.410 
94.696 

1.455.106 
738.988 
716.118 


Louis  Strauss. 
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ETATS-UNIS 


Caractéristique  de  l'année,  marquée  par  des  événements  inattendus 
pour  ceux  qui  auraient  eu  le  plus  besoin  de  les  prévoir;  la  crise  de 
1903  prédite  longtemps  à  l'avance.  Inflation  de  1901  et  1902  et  sur- 
capitalisation des  entreprises  industrielles  obtenues  au  moyen  de 
crédits  de  banque.  Principales  influences  en  jeu  :  abstention  du  pu- 
blic non  professionnel;  liquidation  forcée  de  valeurs  de  premier 
ordre  par  les  individus  et  les  syndicats  surchargés  de  valeurs  nou- 
velles non  classées;  abondantes  récoltes  des  céréales;  prix  excessive- 
ment élevés  pour  le  coton  ;  baisse  du  fer  et  de  Tacier  ;  expansion  du 
commerce  d'importation  suivie  d'une  contraction  violente;  réduc- 
tion sensible  dans  le  bénéfice  des  entreprises  industrielles.  Besoins 
d'argent  des  grandes  compagnies  de  chemins  de  fer,  qui  finissent 
par  emprunter  sur  billets  à  courte  échéance.  Echec  relatif  de  la 
conversion  du  Steel  Trust.  Prospérité  de  l'Ouest  et  du  Sud  qui  com- 
pensent les  accidents  de  l'Est.  M.  Sully  et  la  spéculation  sur  le  coton. 
Résultats  obtenus  par  la  corporation  des  aciers  en  1903.  —  Bourse 
de  New- York.  Emissions.  Cours  des  principales  valeurs.  —  Affaires 
des  trusts.  Procès  de  la  Northern  Securities  Company.  Quelques 
scandales  financiers.  —  Message  du  Président.  Rapport  du  secrétaire 
de  la  Trésorerie.  —  Appréciation  d'un  grand  industriel  allemand  sur 
la  situation  industrielle,  les  trusts,  la  question  ouvrière.  —  Révolu- 
tion de  Panama.  Traité  Hay  Bunau  Yarilla  (1). 


Le  développement  des  Elals-Unis  s'est  traduit  dans  les  statisti- 
ques par  des  accroisisements  de  pourcentage  qui  semblent  prodi- 
gieux et  terrifiants  lorsqu'on  se  borne  à  les  enregistrer  sans  cri- 
tique, mais  les  grands  financiers  américains  dont  les  exploits 
remplissaient  le  monde,  il  y  a  quelques  années,  ont  pu  s'aperce- 


(1)  Nous  avons  eu  pour  ce  chapitre^  la  collaboration  de  M.  A.  D. 
Noyés. 

R.  48 
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voir  que  ni  Timmensité  du  pays  ni  d'incomparables  richesses 
agricoles  et  minières,  ni  Thabilelé  technique,  ni  la  grandeur  des 
usines  ne  nous  mettent  à  l'abri  des  lois  économiques  les  plus  élé- 
mentaires. On  peut  grossir  le  capital  nominal,  promettre  des  ré- 
sultats étonnants  dans  des  prospectus  suggestifs  ;  on  ne  peut  se 
passer  de  fonds  de  roulement  suffisants  ni  éviter  d'être  écrasés 
sous  des  capitaux  exagérés  qui  n'existent  que  nominalement. 
Ce  serait  toutefois  commettre  une  erreur  que  de  confondre  le 
phénomène  de  la  concentration  et  du  groupement  des  industries 
avec  les  compagnies  industrielles  qui  ont  passé  de  si  mauvais  mo- 
ments aux  Etats-Unis.  Une  autre  leçon  encore  à  tirer  de  ce  qui  se 
passe  en  Amérique,  c'est  qu'il  vient  une  heure  où  l'abstention  du 
pubhc,qui  ne  veut  pas  soulager  les  banquiers,  triomphe  des  com- 
binaisons les  plus  ingénieuses  et  les  réduit  à  néant. 

Ce  n'est  pas  la  première  fois  que  les  Etats-Unis,  après  une 
poussée  de  prospérité,  ont  subi  une  crise  ou  tout  au  moins  une 
dépression  plus  ou  moins  marquée.  Après  la  grande  expansion 
des  affaires  qui  suivit  la  fin  de  la  guerre  de  sécession,  une  crise 
intense  survint  en  1873  pour  durer  jusqu'en  1878,  une  autre  moins 
vive  succéda  en  1883-1884  à  une  phase  d'activité  ;  enfin  les  désas 
très  qui  marquèrent  la  grande  crise  de  1893  et  les  années  qui  sui- 
virent jusqu'en  1897,  sont  encore  présents  à  la  mémoire.  Le  ra- 
lentissement des  affaires  que  l'on  a  observé  en  1903  paraît  indi- 
quer que  l'on  va  entrer  dans  une  de  ces  dépressions  périodiques. 
C'est  à  partir  du  milieu  de  1903  qu'on  enregistre  les  symptômes 
d'un  ébranlement  assez  profond.  Si  les  recettes  de  1903  sont 
encore  bonnes  pour  les  chemins  de  fer,  il  y  a  un  recul  sensible 
dans  les  opérations  du  Clearing  House,  un  accroissement  du 
nombre  des  faillites,  une  restriction  dans  la  production  et  la  con- 
sommation des  fers  et  aciers  (1). 

Le  tableau  suivant,  enipininté  au  Financial  Chronicle,  synthé- 
tise le  mouvement  des  affaires  durant  les  deux  dernières  années  : 


(1)  D'après  le  oensus  de  1900,  Tensemble  de  la  fortune  des  Etats-Unis 
serait  de  94.300  millions  de  dollars  en  1900  contre  65  milliards  en  1890. 
Les  placements  europé^is  aux  Etats-Unis  seraient,  d'après  le  StaUsty 
de  cinq  milliards  de  dollars.  Le  capital  des  chemins  de  fer  des  Etats- 
Unis  (actions,  obligations)  s'élevait  à  12.854  millions  au  30  juin  1902. 
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1003  11K>2 

Monnaie  (espèces  et  billets) dollars  2  763. 153.326  2.651.408  558 

Bank-Clearings —  109.267.527.062  118.023.298.740 

FailUtes -  155.444. Ifô  117.476.769 

Actions  vendues  au  Slock-Exchange  N.  Y.  161. 102.101  188.503.403 

Bushels  de  bl4  et  farine ^3. 646.350  636.158.500 

Importations dollars  995.447  115  969.316.870 

Exportations —  1.484.681.995  1.360.685.933 

Or  importé  (net) —  20.920.862  8.162.726 

Recettes  de  142  chemins  de   fer..      —  1.775  678.836  1.573.578.987 

Chemins  de  fer  construits railles  5.500  5.121 

Récoltedeblé bushels  637.821.835  670  003.008 

—  maïs —  2.244.176.925  2.523.648.312 

—  avoine -  784.094.199  987.ai2.712 

Balles  de  coton d.962.C00  10.758.326 

Tonnes  de  fontes 18  009.252  17.821.307 

—    d'anthracite..   59.362.831  31.200.290 

Barrels  de  pétrole 30  652.554  31.360.448 

Les  événements  financiers  de  1003,  en  ce  qui  touche  le  marché 
américain,  ont  généralement  été  décrits  comme  ayant  été  d'un  ca- 
ractère frappant  et  inattendu.  Ce  n'est  pas  une  description  tout  à 
fait  correcte.  Ils  ont  été  certainement  frappants,  peu  ordinaires  ; 
inattendus,  ils  ont  été  pour  les  gens  qui  avaient  le  plus  besoin  de 
les  prévoir.  Mais  dire  que  les  incidents  de  la  période  ont  surpris 
des  observateurs  financiers  perspicaces  et  expérimentés,  ce  serait 
mal  interpréter  toute  la  situation.  La  débâcle  qui  s'est  produite 
clans  le  marché  américain  a  été  prédite  plus  d'une  année  à  l'avance 
dans  les  centres  financiers  de  l'Europe  et  avait  été  annoncée  avec 
beaucoup  de  précision  par  les  organes  de  l'opinion  financière 
comme  le  Times,  comme  VEconomist  anglais  et  par  les  journaux 
sérieux  de  Paris  et  de  Berlin.  A  New-York,  des  vues  semblables 
étaient  prises  par  les  gens  compétents,  dès  le  milieu  de  1902. 
Les  opinions  émises  se  fondaient  sur  ce  que  la  grande  inflation 
de  valeur  des  titres  en  1901  et  1902,  aussi  bien  par  la  hausse  des 
prix  que  par  la  recapitalisation  des  entreprises  industrielles,avait 
été  effectuée  sur  la  base  de  crédits  de  banque,  qui  n'étaient  pas 
encore  liquidés.  Ces  crédits  avaient  prodigieusement  gonflé  le 
compte  des  avances  des  banques  américaines,  des  banques  et 
des  trusts  companies  de  New-York  en  particulier.  Le  sentiment 
général  avait  été  que  les  promoters  millionnaires  avaient  com- 
mencé à  vendre  des  titres  au  public  qui  en  avait  acheté  avec  em- 
pressement. Après  quelque  temps,  dans  les  premiers  mois  de 
1901,  on  constata  que  la  demande  pour  les  actions  se  ralentissait 
et  les  promoters  commencèrent  à  offrir  des  obligations.  Lorsque 
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plus  lard,  après  le  coUapse  du  9  mai  1901,  il  sembla  que  le  ca- 
pitaliste (oulside  investor)  avait  été  écarté  par  la  crainte,  les  pro- 
jets à  Tétude  furent  exécutés  en  formant  des  syndicats  de  ban- 
quiers qui  souscrivirent  les  actions  en  garantissant,  moyennant 
une  très  forte  commission,  de  trouver  l'argent  pour  l'opération. 
Us  empruntaient  cet  argent  aux  banques,  créant  la  situation  que 
nous  venons  d'indiquer. 

Dès  le  mois  d'avril  1902,  YEvening  Post  de  New- York  s'expri- 
mait conmie  suit  sur  les  perspectives  d'avenir  :  «  Un  regard  sur 
la  situation  industrielle  montre  une  capitalisation  de  la  prospérité 
existante,  si  énorme  qu'elle  fait  naître  des  doutes  grayes  con- 
cernant la  capacité  de  subvenir  à  toutes  ses  exigences  dans  l'ave- 
nir. Presque  sans  exception  les  industries  du  pays  ont  été  trans- 
formées en  compagnies,  avec  des  engagements  sur  une  échelle 
absolument  inouïe.  On  ne  prétend  pas  que  les  émissions  d'actions 
et  d'obligations  lancées  dans  Wall  Street  depuis  cinq  ans,  depuis 
la  liquidation  de  la  dernière  crise,  ont  été  limitées  à  la  simple 
proportion  de  plus  gros  bénéfices.  Cet  accroissement  de  béné- 
fices a  été  immense,  mais  la  proportion  d'accroissement  de  capi- 
talisation l'a  triplé  ou  quadruplé.  Le  capital  de  quantité  de  corpo- 
rations a  été  proportionné  non  pas  seulement  à  ce  qui  arrive  au- 
jourd'hui, mais  à  l'entière  réalisation  de  ce  que  l'on  attendait 
de  la  prochaine  décade.  Les  avances  des  banques  de  la  ville  de 
New-York  ont  augmenté  en  deux  ans  de  119  millions  ;  celles 
des  trusts  companies  de  l'Etat  de  New-York  de  223  millions  de 
dollars.  C'est  une  augmentation  d'environ  30  0/0.  Nous  croyons 
cette  expansion  dans  une  période  si  courte  non  seulement  sans 
précédent  dans  l'histoire,  mais  encore  tout  à  fait  inexplicable, 
excepté  par  la  théorie  que  la  capitalisation  de  nos  gigantesques 
compagnies  industrielles  repose  pour  la  plus  grande  part  sur 
l'appui  de  crédits  de  banque.  » 

On  s'est  plutôt  moqué  de  ce  diagnostic  et  de  cette  prédiction 
au  moment  où  ils  ont  été  faits  :  les  événements  de  1903  les  ont 
cependant  absolument  vérifiés.  Ils  avaient  été  entrevus  d'autre 
part,  lorsque  M.  James  J.  Hill,  le  véritable  auteur  du  Northern 
Securitie»  Merger,  déclara  dans  un  interview  «  que  lef  pays 
est  aujourd'hui  au  sommet  de  la  prospérité  industrielle  »  (à  la 
fin  de  1902).  Les  débuts  de  1903  n'ont  cependant  pas  donné  d'in- 
dications bien  dislinctcs.  Ce  n'est  pasi  souvent  qu'une  année 
commence  de  la  sorte.  Deux  ou  trois  mois  sont  ordinairement 
nécessaires  pour  définir  les  tendances  réelles  de  la  période  ;  or, 
au  début  de  1903  ces  tendances  étaient  très  complexes.  Ce  qui 
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était  évident,  c'est  que  les  spéculateurs  étaient  chassés  du  mar- 
ché par  le  refus  des  banques  de  continuer  les  facilités  anlérieu 
rement  accordées.  Les  grandes»  spéculations  de  bourse  de  Gates 
et  de  ses  associés  avaient  eu  une  fln  désastreuse,  le  Stock  Ex- 
change semblait  revenir  à  une  condition  plus  normale.  La  ques- 
tion demeurait  de  savoir  comment  les  syndicats  qui  étaient  der- 
rière les  différentes  opérations  des  promoters  allaient  se  trouver 
placées  et  ce  que  les  banques  allaient  faire. 

On  a  résumé  conune  suit  les  influences  prédominantes  du 
mouvement  financier  ;  elles  sont  au  nombre  de  sept  :  1**  retraite 
du  public  de  placement  au  moment  où  des  quantités  exception- 
nellement considérables  de  titres  étaient  misesi  sur  le  marché  ; 
2**  liquidation  forcée  de  valeurs  de  premier  ordre  par  des  indi- 
vidus et  des  syndicats  trop  engagés  qui  étaient  hors  d'état  de 
vendre  les  valeurs  créées  par  eux  et  non  digérées  par  le  public 
ou  d'obtenir  davantage  les  avances»  des'  banques,  nécessaires 
pour  les  tenir  ;  3**  abondantes  récoltes  de  céréales,  après  une 
année  de  grande  incertitude  ;  4*  prix  anormalement  élevé  pour 
le  coton,  sans  aucune  diminution  dans  les  quantités  vendues 
par  les  planteurs  ;  5^  baisse  des  prix  du  fer  et  de  l'acier  ;  6**  ex- 
pansion violente  dans  le  commerce  d'importation,  suivie  d'une 
contraction  également  violente  ;  7*  réduction  sensible  dans  le 
bénéfice  des  groupements  (combinations)  industriels  (1). 

En  oe  qui  touche  l'attitude  du  public  qui  achète  les  valeurs,  on 
doit  dire  qu'au  début  de  1903  il  n'était  pas  alarmé,  mais  extrême- 
ment soupçonneux.  L'alarme  vint  plus  tard,  et  même  alors  elle 


(1)  En  1901,  on  avait  indiqué  cinq  éléments  principaux  :  1^  les  fu- 
sions (amalgamations)  de  sociétés;  2^  la  folle  spéculation  du  public; 
3®  la  transformation  de  Wall  Street  de  prêteur  en  emprunteur  à 
l'étranger;  4*^  la  mauvaise  récolte  de  maïs;  5^  la  baisse  de  prix  des 
marchandises,  excepté  le  miûfs. 

En  1902,  on  en  avait  compté  six  :  1^  les  belles  récoltes,  notamment 
de  maïs  ;  2^  l'utilisation  exagérée  des  ressources  de  banque,  notamment 
pour  le  lancement  de  nouvelles  affaires  au  moment  oii  le  capital  entier 
du  pays  était  employé  dans  Findustrie  normale;  3^  l'immense  déve- 
loppement de  l'exportation,  combinée  avec  une  baisse  des  exportations 
agricoles  ;  4<*  la  hausse  considérable  du  coût  de  la  matière  première,  y 
compris  le  travail;  5^  l'effort  déterminé  des  financiers  de  s'assurer  le 
contrôle  permanent  et  irrévocable  de  leurs  différentes  entreprises; 
6^  les  explosions  violentes  de  spéculations  de  bourse  sur  une  immense 
échelle,  faites  par  des  intermédiaires  (financiers,  courtiers,  etc.)  mil- 
lionnaires, facilitées  par  les  avances  des  banques  et  le  sang-froid  du 
public  qui  refusa  de  se  laisser  entraîner. 
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fut  accompagnée  par  la  conscience  que  Thomme  ayant  son  ar- 
gent en  main  a  Tavantage  de  la  situation.  Pour  cette  raison, 
les  plus  intelligents  capitalistes  attendaient  simplement  le  dé- 
veloppement de  la  situation,  le  sentiment  étant  très  naturel  que, 
dans  les  circonstances,  les  prix  étaient  déjà  passablement  élevés 
et  qu'en  attendant  on  pourrait  être  mieux  récompensé  de  sa  pa- 
tience. Souvent  une  politique  semblable  d'expectative  n'aboutit 
à  rien,  parce  qu'il  se  trouve  que  les  gens  avec  des  titres  à  vendre 
sont  aussi  en  mesure  d'attendre.  Tel  n'était  pas  le  cas  au  début 
de  1903  ;  les  événements  qui  suivirent  ont  montré  rapidement 
(juc  les  détenteurs  de  titres  étaient  dans  une  position  rendant 
nécessaire  de  se  procurer  de  l'argent  à  tout  prix.  Le  capitaliste 
s:ur  ses  gardes  fut  mis  tout  d'abord  en  face  de  la  nouvelle  que 
les  administrateurs  de  la  Pennsylvania  Railroad  Company  al- 
laient prochainement  demander  aux  actionnaires  l'autorisation 
d'emprunter  200.000.000  de  dollars, et  d'émettre  pour  cela  de  nou- 
velles actions  ou  obligations.  Cette  nouvelle  était  pleine  de  lu- 
mière :  elle  montrait  que  les  demandes  de  capital  étaient  grandes 
et  qu'elles  allaient  continuer.  En  même  temps  on  découvrit  que 
le  Pennsylvania  et  d'autres  chemins  de  f©r  empruntaient  sur 
billets  (effets  signés  par  eux)  chez  ks  banques,  politique  qu- 
montrait  que  les  besoins  d'argent  étaient  impérieux  et  ne  pou- 
vaient être  différés,  même  si  le  public  ne  répondait  pas  à  l'ap- 
pel. L'annonce  relative  au  Pennsylvania  fut  suivie  de  quelques 
incidents,  sensationnels  qui  tendaient  dans  la  même  direction 
L'un  fut  la  nouvelle  que  la  Consolidated  Lake  Superior  Com 
pany,  au  capital  de  100  millions  de  dollars,  devait  faire  fail 
lile,  si  elle  ne  réussissait  à  emprunter  5  millions,  ainsi  que  son 
impuissance  à  se  procurer  celte  somme  relativement  insigni- 
fiante de  ses  propres  actionnaires.  Deux  ou  trois  autres  grandes 
entreprises  industrielles  apparurent  sur  le  marché  comme  des 
solliciteurs  sans  succès  et  elle  furent  obligées  de  réorganiser 
leur  capital  pour  éviter  les  conséquences  de  leur  position.  En 
môme  temps  deux  opérations  de  la  première  importance  se  pas- 
saient sous  les  yeux  du  public  :  l'effort  de  la  Pennsylvania 
Company  d'émettre  75  millions  de  dollars,  la  première  tranche 
des  200  millions  auxquels  nous  avons  fait  allusion,  la  tentative 
de  rUnited  States  Steel  Corporation  d'emprunter  50.000.000  sur 
des  obligations  et  de  convertir  200  millions  de  dollars  d'actions 
privilégiées  en  obligations  hypothécaires. 

Ces  deux  opérations  ont  été  accompagnées  d'incidents  sensa- 
tionnels :  le  Pennsylvania  offrait  ses  nouvelles  actions  à  120  ; 
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lorsqu'il  annonça  pour  la  première  fois  ses  emprunts  nouveaux, 
ses  actions  se  traitaient  au-dessus  de  150.  Des  gens  fortement 
intéressés  dans  le  chemin  de  fer,  eurent  sans  doute  la  notion  que, 
pour  cette  somme,  Ton  ne  pouvait  compter  sur  les  actionnaires. 
Sachant  que  pratiquement  ils  auraient  à  prendre  eux-mêmes  les 
nouvelles  actions,  ils  firent  ce  qui  était  naturel  dans  les  circons- 
tances, ils  vendirent  une  partie  de  leurs  titres  aux  prix  plus  éle- 
vés et  se  procurèrent  ainsi  l'argent  pour  le  placer  à  un  niveau 
moindre.  La  même  chose  fut  faite  par  des  capitalistes  non  iden- 
tifiés avec  la  compagnie,  le  résultat  naturel  étant  une  baisse  ra- 
pide et  continue  dans  les  actions  du  Pennsylvania.  Avant  la 
date  de  la  souscription  en  mai,  le  prix  des  actions  anciennes 
sur  le  marché  était  tombé  presque  au  niveau  auquel  les  nou- 
velles étaient  offertes.  Il  était  évident  que  si  le  prix  tombait  au- 
dessous  du  cours  fixé  pour  l'émission,  celle-ci  allait  être  un 
échec  ;  au  dernier  moment,  la  compagnie  dut  recourir  à  deux 
grandes  maisons  de  banque  qui,moyennant  une  jolie  commission, 
donnèrent  la  garantie  de  prendre  toutes  les  actions  que  les  ac- 
tionnaires n'auraient  pas  souscrites  à  120.  Ainsi  par  une  marge 
fort  étroite,  la  compagnie  échappa  à  l'échec  de  son  émission. 

Le  résultat  de  l'expérience  faite  par  la  corporation  de  l'acier 
fut  encore  plus  étonnant.  On  se  rappelle  que  cette  opération 
(émission  de  50  millions  de  dollars  contre  espèces  et  conversion 
de  200  millions  d'actions  privilégiées)  avait  été  proposée  dans 
les  premiers  mois  de  1902  et  entravée  par  des  procès.  La  base 
de  la  demande  de  ces  50  millions  était  un  besoin  urgent  d'argent 
pour  améliorer  l'outillage  de  la  compagnie  ;  l'argument  pour 
la  conversion  d'actions  en  obligations  était  que  les  actions 
payant  7  0/0,  les  obligations  ne  payant  que  5  0/0,  il  y  aurait  une 
économie  annuelle  de  2  0/0. 

Le  projet  de  conversion  rencontra  alors  l'opposition  de  tous 
les  gens  consei-vateurs,  mais  sans  effet.  Le  moment  arrivait  pour 
le  mettre  à  exécution.  Au  commencement  de  1903  les  procès  en- 
tamés furent  perdus  devant  les  tribunaux  par  les  adversaires  du 
projet  ;  on  annonça  aux  actionnaires  qu'ils  seraient  invités  à 
souscrire  au  pair,  au  prorata  de  leurs  actions,  pour  les  50  mil- 
lions d'obligations  émises  contre  espèces  et  de  convertir  40  0/0 
de  leurs  actions  privilégiées.  Simultanément  un  syndicat  avait 
été  formé  pour  garantir  que  20  millions  de  dollars  au  moins 
seraient  payés  pour  les  nouvelles  obligations  et  que  80  millions 
de  dollars  d'actions  privilégiées  seraient  convertis.  Le  syndicat 
étant  placé  dans  une  situation  où  son  argent  et  ses  actions  de- 
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valent  pendant  une  période  assez  longue  demeurer  enfermés 
entre  les  mains  de  MM.  Morgan  comme  directeurs  de  l'opéra- 
tion, ses  membres  entreprirent  de  se  protéger  en  vendant  les 
nouvelles  obligations  livrables  à  rémission.  Ces  ventes  furent 
si  considérables  que  le  prix  fléchit  rapidement  ;  avant  que  la 
compagnie  fût  sortie  de  ses  procès,  le  prix  hors  bourse  (sur  le 
trottoir)  pour  les  obligations  non  émises  était  tombé  à  85.  Le 
résultat  fut  qu'aucun  actionnaire  ne  souscrivit  d'obligations 
(50  millions),  qu'on  lui  offrait  contre  argent  au  pair.  Et  encore 
cela  ne  fut  pas  tout  :  40  millions  de  dollars  seiulement  sur  les 
200  millions  de  dollars  d'actions  7  0/0  demandés  furent  offerts  à 
la  Compagnie  pour  la  conversion.  En  d'autres  termes  toute  l'émis- 
sion d'obligations  préparée  par  la  direction  avait  échoué.  Il  ne 
restait  rien,  sauf  ce  qui  avait  été  garanti  par  le  syndicat. 

S'il  y  avait  eu  des  soupçons  parmi  les  capitalistes  au  début  de 
1903  relativement  à  la  question  de  savoir  s'ils  seraient  sages  ou 
non  en  plaçant  leur  argent  aux  cours  du  moment,  cette  mé- 
fiance et  cette  suspicion  devinrent  de  la  certitude  en  présence  de 
semblables  incidents.  Le  public  se  retira  du  marché  et  cela  au 
moment  où  les  compagnies  assiégeaient  la  communauté  des  ca- 
pitalistes pour  se  procurer  de  nouveaux  capitaux. 

Cette  attitude  défensive  du  public  eut  pour  conséquence  la 
seconde  des  influences  prépondérantes,  que  nous  avons  énu- 
mérées,  notanunent  la  liquidation  forcée  par  les  individus  et 
les  syndicats  qui  détenaient  des  titres  à  l'aide  d'argent  emprunté 
et  qui  étaient  hors-  d'état  d'obtenir  plus  longtemps  les  avances 
de  banque  nécessaires  pour  les  soutenir.  Ce  ne  fut  que  lente- 
ment que  le  public  se  rendit  compte  de  la  gravité  de  leur  situa- 
tion. Wall  Street  lui-même  avait  saisi  les  faits  de  la  situation  de 
très  bonne  heure  ;  les  syndicats  s'irritaient  d'autre  part  des  com- 
mentaires et  des  critiques  d'une  partie  de  la  presse.  A  la  fin  de 
mars,  M.  J.  P.  Morgan  fut  interviewé  sur  la  question  par  l'un 
des  journaux  de  New- York.  «  Il  peut  être  vrai,  dit-il,  comme  le 
déclarent  des  critiques  prévenus,  qu'il  y  ait  sur  le  marché  beau- 
coup de  valeurs  non  digérées.  Mais  ne  faudrait-il  pas  prendre 
le  caractère  de  ces  valeurs  en  con&idération,  si  l'on  embrasse 
avec  largeur  la  situation  ?  Ces  valeurs  sont-elles  bonnes,  saines 
ou  sont-elles  mauvaises  ?  Représentent-elles  quelque  chose  de 
sérieux  ou  non  ?  Dans  quel  but  ont-elles  été  émises  ?  Voilà  les 
questions...  A  mon  avis  et  dans  mon  jugement,  ces  nouvelles 
valeurs  sont  essentiellement  saines  et  stables  ;  ceux  qui  les  dé- 
tiennent, ne  sont  nullement  alarmés  de  les  posséder.  En  outre, 
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elles  sont  émises  non  pas  pour  construire  des  lignes  concur- 
rentes, mais  pour  acheter  du  matériel  roulant  et  moteur,  pour 
l'extension  d'autres  facilités  imposées  par  le  mouvement  néces- 
saire des  produits  du  pays.  En  dû  temps,  celte  phase  de  la  diffi- 
culté, née  de»  ces  nouvelles  valeurs,  disparaîtra.  » 

On  remarqua  de  suite  que  cet  important  interview  ignorait 
complètement  la  question  du  non  classiement,  de  la  non  diges- 
tion des  valeurs  industrielles  ©t  se  rapportait  uniquement  aux 
émissions  comme  celle  des  75  millions  de  dollars  d'actions  du 
Pennsylvania.  Pour  cette  raison,  il  fut  accueilli  par  le  public 
financier  avec  plus  d'indignation  que  de  satisfaction.  Quant  au 
public  en  général,  1©  fait  que  M.  Morgan  faisait  de  si  grandes 
admissions  et  adoptait  un  ton  aussi  anxieux,  contribua  grande- 
ment à  l'alarme  qui  suivit.  Ce  ne  fut  pas  longtemps  après  cet 
interview  que  le  marché  commença  à  montrer  de  véritables  si- 
gnes de  frayeur. 

Cependant  les  banques  n'avaient  pas  eu  un  temps  très  confor- 
table pour  elles-mêmes.  Leurs  réserves  étaient  tombées  très  bas. 
En  mars  elles  avaient  été  forcées  de  s'adresser  au  marché  alle- 
mand pour  des  avances,  déplaçant  ainsi  peut-être  une  trentaine 
de  millions  de  prêts  sur  les  épaules  des  Allemands  à  un  taux  d'in- 
térêt élevé.  Elles  savaient  que  ces  avances  sur  lettres  de  change 
viendraient  à  échéance  quelques  mois  plus  tard  et  elles  com- 
mencèrent à  presser  durement  les  syndicats.  Ces  syndicats  dont 
le  nombre  était  très  considérable  portaient  d'immenses  quan- 
tités de  titres  que  l'on  ne  pouvait  simplement  vendre  à  aucun 
prix.  Commeles  banques  commençaient  à  dénoncer  leurs  avances, 
il  devint  nécessaire  de  faire  face  aux  engagements  par  des  expé- 
dients inusités.  Ce  que  firent  les  membres  des  syndicats,  ce  fut  de 
vendre  à  n'importe  quel  prix  les  valeurs  qu'ils  possédaient.  Cette 
politique  était  sage  parce  que  s'ils  avaient  commencé  par  es- 
sayer d'écouler  les  nouvelles  valeurs  industrielles  qu'ils  déte- 
naient, le  marché  eûA  été  pratiquement  paralysé,  les  syndicats 
eux-mêmes  n'eussent  pas  été  capables  dei  se  procurer  l'argent 
dont  ils  avaient  besoin.  Comme  tous  les  gros  capitalistes,  cepen- 
dant, ils  avaient  une  réserve  placée  en  valeurs  les  meilleures  du 
marché.  Ils  les  vendirent  en  si  énormes  quantités  que  le  public 
fut  stupéfait,  au  début  de  l'été,  en  assistant  à  une  forte  baisse  sur 
les  actions  des  meilleures  entreprises,  alors  que  l'origine  de  la 
perturbation  se  trouvait  dans  l'émission  excessive  des  valeurs 
industrielles.  Cette  évolution  continua  quelques  mois,  avec  l'in- 
dication par  intervalles,  que  quelques-uns  des  syndicats  ou  des 
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individus  ainsi  embarrassés  étaient  dans  une  situation  très  cri- 
tique. Ce  mouvement  fut  suivi  ultérieurement  par  la  vente  en 
paquets  aussi  énormes  des  valeurs»  non  classées  qui  avaient 
amené  la  crise.  Dans  les  derniers  mois  de  l'année,  aux  autres 
phénomènes  succéda  la  baisse  des  actions  de  l'United  States  Steel 
Corporation  à  un  prix  auquel  la  continuation  du  dividende  sur  les 
actions  ordinaires  aurait  rapporté  20  0/0  aux  détenteurs.  Comme 
nous  le  verrons  plus  loin,  il  y  avait  d'autres  causes  pour  cette 
baisse  en  particulier.  La  liquidation  des  syndicats  continua  jus- 
qu'à la  fin  de  l'été.  Il  est  inutile  de  dire  que  durant  cette  période, 
les  prix  pour  toutes  les  variétés  d'actions  tombèrent  avec  la 
plus  grande  violence.  Le  tableau  que  l'on  trouvera  plus  loin,  in- 
diquant les  plus  hauts  et  les  plus  bas  prix  de  Tannée,  est  sug- 
gestif de  l'immense  destruction  de  valeurs  sur  le  papier,  qui  s*est 
faite  en  1903. 

Durant  la  liquidation  pressée  d©  juillet,  il  circulait  sans  cesse 
des  rumeurs  concernant  l'imminence  de  faillites'  d'individus 
compromis  dans  les  syndicats.  D'une  façon  ou  d'une  autre,  les 
gens  en  question  échappèrent  à  la  faillite,  bien  que  dans  la  plu- 
part des  cas  il  leur  en  ait  coûté  une  graipde  partie  de  leur  fortune. 
Les  journées  de  bourse  en  1903  reçurent  le  nom  de  panique  des 
gens  riches  qui  en  décrit  bien  le  caractère.  Les  plus  grands  per- 
dants furent  les  hommes  les  plus  riches,  puis  les  plus  riches  des 
classes  moyennes  et  ainsi  de  suite.  Jugeant  par  les  événements 
qui  ont  suivi,  le  grand  public  bien  que  déprimé  et  troublé  par 
la  baisse  de  son  portefeuille,  ne  perdit  pas  au  même  degré  que 
les  riches  capitalistes.  Pendant  l'année  présente,  un  des  phéno- 
mènes du  temps  a  été  que,  tandis  que  le  petit  capitaliste  s'est  " 
tenu  obstinément  loin  du  marché,  les  journaux  ont  été  pleins 
d'annonces  concernant  la  vente  de  tableaux,  de  chevaux,  de  voi- 
lures, de  statues,  de  foumireai,  de  bibielots  appartenant  aux 
millionnaires  atteints.  Les  gens  n'ont  pais  regagné  leur  posi- 
tion et  il  se  passera  beaucoup  de  temps  avant  que  l'un  d'eux  tout 
au  moins,  recouvre  son  ancien  prestige. 

J'ai  mentionné  le  fait  que  la  plupart  des  capitalistes,  en  rap- 
port avec  les  syndicats,  se  tirèrent  d'affaires  sans  désastre  ou- 
vert. Effectivement  il  y  eut  seulement  cinq  faillites  de  quelque 
importance  durant  l'année  au  Stock  Exchange  et  de  ces  faillites, 
deux  résultaient  de  spéculations  malheureuses  qui  n'avaient  pas 
grande  relation  avec  la  situation,  tandis  que  les  autres  étaient 
celles  de  simples  courtiers.  Aussi  l'on  dit  que  le  Stock  Exchange 
a  traversé  l'épreuve  avec  un  admirable  déploiement  de  force. 
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Mais  les  conséquences  du  dérangement  de  crédit  se  sont  mon- 
trées dans  d'autres  directions,  qui,  pendant  un  temps,  ont  été 
extrêmement  inquiétantes.  Au  commencement  de  l'automne,  des 
rumeurs  répétées  avaient  circulé  concernant  la  condition  de  di- 
verses corporations  de  banque  en  dehors  de  New- York.  En  oc- 
tobre deux  grandes  Irust-compa^ie^  de  Ballimorel  suspendi- 
rent les  paiements.  La  plus  considérable,  la  Maryland  Trust 
Company,  se  trouva  avoir  placé  tout  son  capital  en  actions  d'un 
chemin  de  fer  mexicain,  qui  n'était  pas  encore  achevé.  De  Bal- 
timore, la  tension  sur  les  banques  se  déplaça  soudainement  à 
Pittsburg,  où  pendant  un  temps  la  situation  fut  très  alarmante. 
Pittsburg  avait  été  le  quartier  général  de  la  grande  combinalion 
de  l'acier,  avait  été  un  foyer  de  la  spéculation  la  plus  insens»ée, 
sur  l'échelle  la  plus  inouïe  durant  les  deux  années  précédentes. 
Les  spéculateurs  millionnaires  avaient  largement  placé  leur  ar- 
gent dans  les  banques  locales  et  avaient  emprunté  des  mêmes 
banques  le  capital  dont  ils  avaient  fait  usage  dans  leurs  nouvelles 
et  plus  hardies  entreprises.  Une  de  ces  institutions,  une  Banque 
Nationale,  fut  forcée  de  suspendre  au  milieu  d'octobre  ;  les  autres 
ayant  été  administrées  avec  plus  de  prudence,  passèrent  heureu- 
sement à  travers  la  tempête.  En  fait,  la  force  des  institutions  do 
banque  américaines  dans  leur  ensemble  fut  démontrée  par  l'his- 
toire ultérieure  d-e  l'année.  La  tension  d'octobre  fut  la  dernière 
que  le  système'  de  banque  eut  à  supporter.  Pendant  un  temps, 
il  y  eut  à  Saint-Louis  un  run  sur  certaines  institutions  qui  com- 
binent les  affaires  de  banque  avec  celles  de  caisses  d'épargne. 
Mais  comme  elles  étaient  fortes,  elles  ont  pu  survivre  à  l'orage. 
J'ai  déjà  décrit  brièvement  ce  qui  est  arrivé  dans  le  marché 
des  capitaux  en  1903.  Il  reste  quelque  chose  à  dire  des  autres 
influences  gouvernantes.  La  récolte  des  céréales  a  passé  par  une 
année  fort  difficile.  Il  se  peut  que  les  doutes  concernant  le  ré- 
sultat aient  eu  leur  part  dans  la  détresse  de  l'été.  Les  récoltes 
de  froment  et  de  maïs  ont  passé  par  des  alternatives  de  séche- 
resse et  de  pluies  destructives  et  on  a  estimé  à  différentes  re- 
prises que  la  récolle  de  maïs  avait  subi  de  sérieux  dommages  ; 
cependant  la  saison  agricole  se  termina  sans  désastre  sérieux, 
la  récolte  de  froment  n'a  été  dépassée  que  trois  fois  comme  im- 
portance, la  récolte  de  maïs  ne  l'a  été  qu'une  fois.  Ces  faits  sont 
curieux  en  présence  de  ce  qui  s'est  passé  plus  tard.  Le  lecteur 
sait  que  depuis  la  fin  de  1903,  nous  avons  assis4é  à  une  furieuse 
hausse  dans  le  marché  du  froment,  le  prix  monta  à  1  dollar  09  à 
Chicago,  c'est-à-dire  le  plus  élevé  qui  ait  été  coté  depuis  le 
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corner  de  M.  Leiler  en  mai  1898.  Ce  mouvement  extraordinaire 
appartient  à  1904  plus  qu'à  1903,  mais  on  peut  dire  que  la 
cause  actuelle  n'était  pasi  une  insuffisance  dans  l'approvisionne- 
ment, mais  une  demande  extraordinairement  considérable  due 
à  la  prospérité  accumulée  et  accentuée  par  le  montant  de  capi- 
tal spéculatif  transféré  au  marché  des  marchandises,  après  que 
la  bourse  eut  subi  l'effondrement.  On  doit  noter  cependant  que 
le  résultat  de  l'année,  en  ce  qui  regarde  les  céréales,  a  été  la 
combinaison  peu  accoutumée  d'une  récolle  abondante  avec  un 
prix  très  élevé,  c'est-à-dire  une  combinaison  qui  procura  une 
grande  prospérité  à  la  collectivité  agricole  de  l'Ouest  et  eut  beau 
coup  à  faire  relativement  aux  ressources  et  à  la  confiance  avec 
lesquelles  l'Ouest  rencontra  l'Est  durant  l'automne.  On  eut  le 
spectacle  extraordinaire  de  l'Est  prédisant  le  désastre  prochain 
dont  était  menacée  l'industrie  américaine,  taïidis)  que  l'Ouest 
traitait  ces  prédictions  comme  le  produit  d'une  imagination  mor- 
bide. Tous  deux  avaient  raison  jusqu'à  un  certain  point,  et  le 
résultat  a  été  entre  les  deux.  En  1904,  si  l'on  a  repris  courage, 
c'est  l'effet  direct  de  la  prospérité  réelle  de  l'Ouest  (1). 

A  un  degré  plus  marqué  encore,  les  expériences  de  1903  et 
de  1904  ont  augmenté  la  prospérité  du  Sud.  Le  stock  du  marché 
du  coton  en  1903  et  durant  les  deux  premiers  mois  de  1904  a  été 
l'un  des  plus  extraordinairesi  dans  l'histoire  de  ce  grand  article. 
Il  tomba  à  des  disproportions  très  réduites  au  commencement 
de  1903  ;  des  spéculateurs  de  New-York,  guidés  par  Daniel-J. 
Sully,  accaparèrent  les  contrats  pour  le  coton,  forçant  les  prix 
de  8  1/2  cents  la  livre  en  janvier  à  10  cents  en  février,  13  1/2  cents 
en  juillet,  lorsque  le  stock  était  à  peu  près  épuisé.  Ce  fut  seule- 
ment en  septembre  que  la  nouvelle  récolte  commença  à  arriver  ; 
longtemps  après,  on  put  avoir  quelque  certitude  relativement 
à  l'importance  de  la  récolte.  Les  espérances  et  les  attentes  ont 
varié  dans  les  proportions  les  plus  extraordinaires.  Une  très 
grande  surface  avait  été  plantée  ;  dans  les  premiers  mois  de 
1903,  il  y  eut  des  indications  d'une  récolte  beaucoup  plus  grande 

(1)  1903  1902  1901  1900 

Maïs    2.244 

Froment   637 

Avoine  784 

Orge  131 

Seigle    29 


Millions  de 

busheU 

2.523 

1.522 

2.106 

670 

748 

552 

987 

736 

809 

134 

109 

58 

33 

30 

24 
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que  celle  de  1902.  Vers  la  fin  de  Télé,  les  insectes  qui  avaient  dé- 
voré la  récolte  de  colon  au  Texas,  se  répandirent  et  leur  action 
destructive  fil  des  dommages  que  personne  ne  pouvait  évaluer 
exactement.  La  récolte  de  1902-1903  avait  été  de  10.700.000  bal- 
les. M.  Ellison,  l'expert  anglais,  avait  estimé  que  10.800.000  bal- 
les de  coton  américain  étaient  nécessaires)  pour  la  consommation 
universelle  en  1904.  De  13  1/2  cents,  en  juillet,  —  prix  le  plus 
élevé  atteint  aux  Etats-Unis  depuis  1879,  —  il  y  eut  un  déclin  con 
linu  jusqu'à  ce  qu'en  décembre,  le  département  d'agriculture 
publiât  une  évaluation  du  colon  qui  serait  produit  cette  campa- 
gne. L'estimation  était  de  9.962.000  balles,  soit  700.000  de  moins 
que  la  récolte  précédente  et  bien  moins  que  les  besoins  de  la 
consommation  calculée  par  M.  Ellison.  La  conséquence  fut  dou- 
ble :  d'une  part,  la  spéculation  fut  chauffée  à  blanc,  de  l'autre 
il  y  eut  un  immense  mouvement  d'achat  de  colons  américains 
de  la  part  des  filateurs  européens,  notamment  ceux  du  conti- 
nent. En  novembre,  malgré  la  médiocrité  de  la  récolle,  l'expor- 
tation du  coton  d'Amérique  atleignil  le  chiffre  le  plus  élevé  en- 
registré jusqu'ici  (1). 

En  novembre,  il  fut  expédié  132.000  balles  de  plus  qu'en  no- 
vembre 1902,  en  décembre  94.000  de  plus.  Cette  demande,  jointe 
à  des  opérations  de  spéculation,  afTola  le  marché  en  janvier,  si 
bien  que  le  1*'  février  1904  le  colon  atteignit  le  prix  de  17  5/8, 
qu'on  n'avait  plus  vu  depuis  1874,  alors  qu'on  était  sous  le  ré- 
gime de  la  monnaie  dépréciée  et  de  prix  enflés.  Ce  qui  a  suivi 
depuis  l'effondrement  des  prix  et  la  chute  de  Sully,  au  moment 
où  son  prestige  était  le  plus  éclatant,  appartient  à  l'histoire  de 
1904.  Celte  spéculation  folle  sur  le  coton  a  été  très  démorali- 
sante. Ses  effets  sur  l'industrie  manufacturière  ont  été  très  mal- 
heureux. On  peut  en  juger  par  le  fait  que  dans  les  huit  mois 
(juillet  1903,  fin  février  1904)  l'exportation  des  ouvrages  en  co- 
ton a  fléchi  de  6,4  millions  de  dollars.  Il  faudrait  ajouter  que 
le  prix  prohibitif  du  coton  brut  a  amené  une  restriction  de  la 
production  ou  la  fermeture  de  filatures  aussi  bien  dans  la  Nou- 
velle-Angleterre qu'au  Lancashire.   Mais  en  ce  qui  touche  le 


(1)  La  récolte  de  coton  a  été  de  9.962.039  balles  d'après  Testimation 
officielle  du  3  décembre  1903,  de  10.250.000  balles  d'après  le  commerce. 
Elle  avait  été  de  10.827.168  balles  en  1902),  de  10.339.000  en  1901,  de 
9.422.000  en  1900,  de  11.256.000  en  1899,  de  11.216.000  en  1898,  de 
8.706.000  en  1897,  de  7.147.000  en  1896,  de  9.837.000  en  1895,  de 
7.532.000  en  1894,  de  6.664.000  en  1893. 
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producteur  de  colon,  il  y  a  une  autre  histoire  à  raconter.  Tandis 
que  ces  prix  anormaux  prévalaient,  il  a  réussi  à  récolter  et  à 
apporter  au  marché  autant  de  coton  qu'il  en  avait  vendu  durant 
la  période  correspondante  de  1902.  Dans  la  troisième  semaine  de 
mars  1904,  les  arrivages  de  la  nouvelle  récolte  sur  le  marché 
auraient  été  de  8.879.169  balles,  contre  9.169.521  en  1903.  Il  est 
vrai  que  si  la  récolle  de  1903  est  aussi  faible  qu'on  Ta  prétendu, 
les  arrivages  devront  décroître  rapidement,  mais  le  fait  demeure 
que  jusqu'à  la  date  indiquée,  les  planteurs  ont  vendu  autant  de 
coton  que  Tannée  précédente  et  que  le  prix  a  été  de  40  à  50  0/0 
plus  élevé.  Il  est  inutile  d'insister  sur  ce  que  cela  signifie  pour 
les  producteurs}  de  colon  et  pour  les  districts  qui  dépendent  de 
la  culture.  Il  est  probable  que  le  Sud  n'a  jamais  été  jusqu'ici  dans 
une  pareille  condition  de  véritable  prospérité.  Ce  fait,  ensemble 
avec  la  prospérité  de  l'Ouest,  explique  comment  le  collapse  in- 
dustriel du  marché  financier  en  été  1903  n'a  pas  pris  d'autres  pro- 
portions. 


(1)  Tout  comme  John  Cudahy  en  1891  qui  a  voulu  faire  la  hausse  sur 
le  porc^  tout  conmie  Joseph  Leiter,  beau-frère  de  Lord  Curzon,  qui 
prétendit,  en  1898,  dicter  le  prix  des  blés  à  Chicago,  M.  Sully  a  fini 
par  la  ruine.  On  dit  volontiers  aux  Etats-Unis  qu*une  guerre  fait 
hausser  le  froment  et  baisser  le  coton;  dans  une  certaine  mesure,  la 
guerre  russe- japonaise  a  contribué  à  gêner  les  opérations  à  la  hausse 
de  M.  Sully,  mais  celui-ci  a  succombé  sous  l'afflux  d'offres  de  marchan- 
dises, attiré  par  les  prix  exagérés  auxquels  il  poussait  le  coton. 
M.  Sully  qui  était  un  simple  courtier  de  coton  à  Providence  est  devenu 
célèbre  comme  l'un  des  premiers  spéculateurs  du  xx^  siècle.  H  prit  la 
suite  du  corner,  mis  en  train  par  M.  Price  et  cédé  à  Brown  après  qu'il 
eût  gagné  un  million  de  dollars.  Il  y  eut  une  série  de  spéculations  suc- 
cessives. Sully  acheta  à  terme,  pensant  que  l'augmentation  de  la  con- 
sommation en  Amérique  produirait  une  pénurie  avant  que  la  nouvelle 
récolte  entre  en  jeu.  Il  réussit  à  faire  monter  les  prix  de  1  dol.  environ 
par  livre  avant  de  terminer  ses  opération  ;  les  participants  se  retirèrent 
avec  un  bénéfice  considérable.  Le  premier  corner  fut  suivi  d'autres  ten- 
tatives. M.  Sully  étendit  son  activité  en  Europe  sur  les  places  de 
Brème,  de  Liverpool,  du  Havre  ;  il  usa  de  tous  les  moyens  pour  pousser 
les  prix  ;  les  basses  estimations  officielles  de  la  récolte  de  1904  lui  vin- 
rent en  aide,  mais  après  avoir  été  de  9  1/2  millions  de  balles  en  dé- 
cembre 1903,  elles  furent  de  10  millions  et  davantage  en  janvier  1904. 
Les  prix  avaient  haussé  de  80  0/0  sur  ceux  de  1903,  de  40  0/0  sur  ceux 
du  début  de  la  campagne  de  1904.  Le  maximum  fut  atteint  le  1®'  fé- 
vrier  1904,  lorsqu'on  cota  à  New-York  17.25  pour  le  disponible,  16.70 
pour  février,  17.01  pour  mars»,  16.82  pour  avril.  Alors  survint  un  pre- 
mier échec.  Le  2  février  on  fut  surpris  par  la  nouvelle  que  M.  Sully 
allait  faire  une  absence  de  quinze  jours  et  qu'il  avait  conclu  un  arran- 
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La  cinquième  des  influences  dominantes  a  été  la  baisée  des 
prix  de  l'acier  et  du  fer. 


gement  avec  les  principaux  baissiers.  Les  transactions  à  New-York  et 
à  New-Orléans  portèrent  sur  2  1/2  millions  de  balles,  le  quart  de  la  ré- 
colte, ce  jour-là.  Voici  le  tableau  des  cours  à  New-York. 

Dec.  1903  loco  Dec  Mars  Août 

1  11  b/16  11.57  ll.-îS  11.14 

28  14  1/8  13  81  14.15  13.86 

Jan.  1904  loco  Janv.  Mars  Août 

4  13  3/:6  12.62  12.90  12.78 

28  6.25  15.70  15.95  15.67 

Fév.  1904  loco  Févr.  Mars  Août 

1  17.25  16.70  17.01  16.82 

2  15.93  15.90  16.19  16.17 
6  14.50  13.55  13.75  13.60 

10  14.25  12.98  13.11  12.83 

16  13.50  12.39  12.54  12.40 

Mars  1904  loco  Mars  Avril  Sept. 

1  15.60  14.97  15.17  13.20 

12  16.65  16.30  16.36  13.92 

14  16.35  16.05  16.11  13.85 

15  16.45  16.02  16.06  13.85 

16  16.00  15.45  15.50  13.55 

17  15.65  14.93  15.00  13.28 

18  15.00  13.06  13.04  12.00 

La  baisse  fut  particulièrement  forte  le  16  février.  C'est  le  18  mars 
que  la  faillite  de  M.  Sully,  de  la  maison  Daniel  J.  Sully  et  C^  fut  an- 
noncée au  Cotton  Exchange,  créant  une  émotion  indicible,  une  agita- 
tion folle.  On  estimait  entre  300.000  et  400.000  balles  le  stock  acheté  à 
livrer  par  M.  Sully,  représentant  de  120  millions  à  180  millions  de 
francs.  Dans  la  dernière  semaine,  il  aurait  acheté  150.000  balles  et 
perdu  25  millions  de  francs.  Il  aurait  été  d'ailleurs  déjà  malheureux 
en  mai  et  en  juillet  1903.  11  a  entraîné  dans  sa  chute  la  grande  maison 
de  courtiers,  A.  Baxter,  de  New-York  qui  a  125  succursales  aux  Etats- 
Unis,  et  d'autres  encore. 

Plus  haut      Plus  bas  Fin  Fin  Fin 

1903  1903  1903  1902  1901 

Wheat  No.  3  rcd,  por  bu 95  3/4  78  1/2  02  1/2            79  l/i  88  7  H 

Corn  No.  2  roixcd,  ppfbu....            71  50  ",1  i  2            58  1/2  709-16 

Oals  No.  2  raixed,  pcr  bu....            44  l/i  38  42  1/2            38  1/2  511/i 

Flour.  Min».,pat.  pcr  bbl...$  5.00  4.ii  4.80  4.25  4.10 

Pork,  mess,  por  bbl g  18.50  12  75  13.00  18.25  17.00 

Lard,  cboice,  pcr  bbl $  10.50  6,02  7.25  10.75  10  20 

Coffee,  KioNo,  7,  per  Ib.    .  $            07  l/t  05  1-10  0-3-16          05  1/4  071-16 

Cottoo,  raid,  "up",  per  Ib....  11.10  08.90  n.50  08.90  OST-IO 

Sugar.  cent.,  90te8l,pcrlb...  3.91  3  47  3.47                    03  7/8  0;{  5/8 

Iron,  No,  1  (dry,  ton <^  24.25  15.50  15.50  24.00  15.75 

Copper,  Iakc,  pcr  Ib 15.12  1/2  12.00  12.50              12.00  13 

Lead ' S  4.37  1/2  4  12  1/2  4.37  1/2         4.12  12  4.00 
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La  production  de  fonlc  aux  Etats-Unis,  pendant  Tannée  1903, 
est  estimée  à  17.744.840  tonnes»,  contre  17.821.307  tannes  en 
1902,  15.821.307  en  1901,  13.789.242  en  1900  et  11.773.944  en 
1808. 

A  la  lin  de  décembre  des  six  dernières  années,  la  statistique 
des  hauts-fourneaux  si'établissail  de  la  façon  suivante  : 

ANNÉBS 

1903 

1902 

1901 

1900 

1899 


A  fou 

Etointo 

Tonnes 

184 

171 

241.407 

307 

105 

344.950 

266 

140 

313.775 

232 

— 

289.488 

202 

— 

223.067 

191 

— 

— 

La  capacité  des  hauts-fourneaux  en  activité,  actuellement,  est 
donc  inférieure  de  plus  de  400.000  tonnes  par  mois  à  celle  de  la 
même  époque  Fan  dernier  ;  elle  est  la  plus  faible  qu'on  ait  eu  à 
conslalcr  depuis)  1897,  à  l'exception  du  mois  de  décembre  de 
1898,  où  elle  ne  s'élevait  qu'à  222.067  tonnes. 

Cette  statistique  montre  que  d'énergiques  efforts  stonl  faits 
pour  mettre  la  production  plus  en  rapport  avec  la  consomma- 
tion ;  le  total  du  mois  de  décembre  ne  comprendra,  en  eflet, 
que  700.000  tonnes  environ,  contre  1.462.192  tonnes  produites 
en  octobre  et  1.596.703  en  septembre. 

Dans  le  tableau  ci-dessous,  nous  trouvons  l'indication  com- 
parée de  la  production  de  fonte,  des  importations,  des  stocks 
non  vendus  au  1"'  janvier  et  des  approvisionn?ments  totaux,  les 
résultats  pour  1903  n'étant  qu'approximatifs  (en  milliers  de 
tonnes)  : 

IniporUlious        Slocks  non      ApprorisionnemenU 
Production  de  vendus  au  totaux 

ANNEES  iatérieure  fonlc  1"  janvier  en  fonlc 

1898 11.774  25  874  12.673 

1899 13.620  40  415  14.076 

1900 13.790  42  68  13.890 

1901 15.878  62  446  16.386 

1902 17.821  625  70  18.516 

.    1903 17.744  600  650  18.994 

La  consommation,  pour  les  douze  mois,  estimée  à  17.990.590 
tonnes,  représente  une  diminution  d'environ  50.000  tonnes  sur 
1902,  mais  marque  encore  un  excédent  de  plus  de  5.780.000  tonnes 
sur  celle  de  1898. 
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Pour  Tacier,  on  porte  le  chiffre  de  la  production  à  environ 
13.500.000  tonnes,  contre  14.047.250  tonnes  en  1902. 

L'année  1902  avait  été  remplie  d'événements  importants.  A 
son  début,  les  prix  étaient  très  élevés,  la  production  était  la  plus 
considérable  qu'on  eût  jamais  connue  ;  en  présence  d'une  con- 
sommation énorme,  le  combustible  faisait  défaut,  les  chemins 
de  fer  étaient  impuissants  à  transporter  les  matériaux  prompte- 
ments  ;  il  était  impossible  de  satisfaire  à  la  demande  et  de  four- 
nir aussi  rapidement  qu'on  désirait  remployer.  Cette  situation 
eut  pour  effet  la  mise  en  activité  d'un  certain  nombre  de  four- 
neaux et  l'importations  de  grandes  quantités  de  fer  étranger.  Des 
industriels  profitèrent  de  l'occasion  pour  construire  de  nouveaux 
hauts-fourneaux  et  augmenter  de  4.500.000  tonnes  la  capacité 
productrice  du  pays.  On  produisit  pendant  la  première  partie 
de  l'année  à  raison  de  1.500.000  tonnes  par  mois,  avec  trois  cent 
vingt  hauts-fourneaux  à  feu. 

£n  1903,  malgré  la  mise  e^i  exploitation  detsi  installations 
nuovellement  construites,  le  nombre  total  des  fourneaux  en  ac- 
tivité diminua  rapidement  ;  il  est  vrai  que  ceux  qu'on  mettait 
hors  d'usage  étaient  en  grande  partie  de  construction  ancienne. 
Il  est  certain  cependant  que  la  capacité  de  production  est  deve- 
nue bien  supérieure  à  lai  quantité  effectivement  fabriquée  et 
VEngineering  affirme  que  si  tous  les  fourneaux  avaient  été  en 
pleine  activité,  on  eût  produit  12  millions  de  tonnes  durant  le 
premier  semestre  seulement. 

Pendant  le  second  semestre,  une  situation  bien  différente  se 
produisit.  La  consommation  tomba  et  on  ne  tarda  pas  à  se  res- 
sentir d'une  surproduction  qui,  au  bout  de  peu  de  temps,  affecta 
les  cours  et  contraignit  à  restreindre  la  fabrication  :  lesi  prix 
étaient  descendus  de  8  dollars  par  tonne  et  njême  plus  pour  cer- 
taines qualités  de  fer.  Malgré  le  bon  marché  des  matériaux,  la 
réduction  des  salaires  et  des  tarifs  de  transports,  plusieurs  mé- 
tallurgistes se  trouvèrent  incapables  de  vendre  le  fer  avec  béné- 
fice. 

La  production  du  minerai  dans  la  région  du  lac  Supérieur, 
y  compris  celle  des  ports  canadiens,  forme  une  quantité  totale, 
pour  la  dernière  saison,  de  24.100.000  tonnes  contre  27.571.121 
durant  la  saison  précédente,  20.593.537  en  1900  et  19  mil- 
lions 059.393  en  1900.  Le  surplus  actuel  est  estimé  à  7.100.000 
tonnes  contre  3.000.000  après  la  saison  1902.  On  croit  que  les 
cours  resteront  fermes  en  1904  et  que  la  réduction  importante 
déjà  faite  permettra  une  production  peu  considérable  maisi  aux 
mêmes  prix. 

&.  49 
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La  feniielure  d'environ  40  minières  du  lac  Supérieur  a  privé 
de  travail  des  milliers  d'ouvriers.  Presque  toutes  les  minières 
appartiennent  à  T United  States  Steel  Corporation,  qui  est  entrée 
récemment  dans  la  voie  des  économies  invoquant  l'incertitude 
de  la  demande  de  fer  durant  les  années  à  venir  et  le  fait  que 
d'énormes  quantités  de  minerai,  suffisantes  pour  une  produc- 
tion de  plusieurs  mois,  restent  en  réserve,  prêtes  à  être  embar- 
quées. 

Le  déclin  dans  le  fer  commença  en  février  :  il  cotait  alors 
dollars  24.25  la  tonne,  ce  prix  était  anormalement  élevé  peut- 
être  à  cause  d'un  encombrement  des  chemins  de  fer  dans  les 
districts  produisant  du  fer,  encombrement  qui  rendait  difficile 
la  livraison^  Il  y  eut  un  déclin  modéré  dans  les  mois  qui  sui- 
vent, mais  ce  n'est  qu'en  avril  que  le  mouvement  s'accentue.  Le 
2  avril,  on  descend  à  dollars  23.75,  à  la  fin  de  mai  on  est  à  20.50. 
La  baisse  est  continue  jusqu'à  ce  qu'on  atteigne  15.50  en  novem- 
bre. C'était  dû  à  deux  causes  :  la  première  et  la  plus  évidente 
était  rénorme  augmentation  dans  la  production  du  fer  en  1902. 
Les  prix  du  fer  pendant  une  longue  période  avaient  été  si  sé- 
duisants qu'un  nombre  extraordinaire  de  hauts  fourneaux  furent 
allumés  avec  le  résultat  que  la  capacité  des  producteurs  améri- 
<iains  s'éleva  à  un  chiffre  tout  à  fait  sans  précédent.  Pendant 
les  premiers  mois  de  1903,  il  sembla  que  la  consommation  du  fer 
absorberait  toute  celte  immense  production.  Cdrta(inement  le 
coût  fatal  fut  porté  à  l'industrie  par  la  grève  du  bâtiment.  Nous 
n'entrerons  pas  dans  le  détail,  excepté  pour  constater  que  la 
situation  du  travail  à  Xew-York  était  devenue  intolérable,  les 
exactions  des  Unions  et  leurs  exigences  à  l'égard  des  patrons 
obligeant  finalement  les  employeurs  à  s'entendre  et  à  convenir 
de  fermer  les  chantiers.  Naturellement  cette  entente  entraînait 
une  diminution  considérable  dans  la  demande  des  fers  de  cons- 
truction ;  il  était  clair  en  anticipation  de  ce  résultat  que  le  mar- 
ché du  métal  déclinait  continuellement.  Le  déclin  était  remar- 
quable du  fait  que,  vers  le  milieu  de  l'année,  les  producteurs  de 
fer  ont  soutenu  qu'avec  les  matières  premières  et  le  travail  à  leur 
niveau  actuel,  le  fer  ne  pouvait  être  ni  produit  ni  vendu.  C'était 
de  l'exagération  en  ce  qui  concerne  tout  au  moins  les  hauts 
fourneaux  du  Sud,  mais  il  est  incontestable  que  beaucoup  de 
hauts  fourneaux  du  Nord  produisaient  à  perte. 

Au  commencement  de  l'année,  il  y  eut  quelque  perturbation 
aussi  dans  le  marché  de  l'acier,  mais  elle  fut  relativement  insi- 
gnifiante jusque  dans  les  derniers  mois  de  1903.  L'industrie  de 
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Tacier  est  dominée  par  un  nombre  de  forts  pools  ou  combiner 
iions,  dans  chacun  desquels  la  corporation  de*  Tacier  exerce 
une  influence  directrice.  En  octobre,  lorsqu'une  épidémie  sem- 
pour  des  raisons  que  j'expliquerai  plus  loin,  il  fut  fait  des  ré- 
bla  tomber  tout  à  coup  sur  Tindustrie  qui  consomme  l'acier, 
duclions  secrèles  sur  le  prix  de  Tacier. 

Tout  cela  aboutit  à  une  réunion  du  «  Steel  pool  »  à  New-York 
le  5  novembre.  Au  milieu  d'une  grande  excitation,  les  fabricants 
votèrent  d'abaisser  le  prix  des  billets  de  4  dollars  la  tonne.  Pen- 
dant un  temps  il  y  eut  la  probabilité  imminente  d'une  baisse  gé- 
nérale et  forte  dans  le  prix  de  tous  les  autres  produits  de  l'acier, 
et  effectivement,  beaucoup  de  produits  plus  ou  moins  finis  bais- 
sèrent considérablement.  Mais  la  corporation  des  aciers  en  par- 
ticulier se  montra  ferme  contre  les  réductions  do  prix,  et  dans 
la  matière  vitale  des  rails  d'acier,  elle  s'en  tint  à  son  prix  de 
28  dollars  la  tonne.  C'était  en  dépit  de  la  demande  urgente  de 
baisse  de  prix  présentée  par  les  compagniesi  de  chemins  de  fer 
qui  commençaient  à  voir  décroître  leur  propre  Iraflc.  Mais  la 
corporation  déploya  tant  de  vigueur  à  garder  sa  position  que 
non  seulement,  elle  réussit  à  maintenir  le  prix  de  28  dollars, 
mais  qu'elle  sut  déterminer  les  chemins  de  fer  à  lui  accorder  des 
tarifs  réduits  pour  le  transport  de  l'acier  dans  les  ports,  acier 
qui  fut  vendu  dans  les  marchés  d'exportation  à  plus  bas  prix. 
La  corporation  de  l'acier  s'engagea  de  suite  dans  un  effort  pour 
reconquérir  son  débauché  étranger  par  de  semblables  réduc- 
tions ;  des  offres  furent  faits  à  l'étranger  à  des  prix  inférieurs  à 
20  tonnes. 

On  parla  môme  beaucoup  en  automne,  lorsque  ces  ouver- 
tures furent  faites,  de  la  reprise  dans  les  exportations  améri- 
caines qui  devait  retourner  le  change  étranger  en  faveur  des 
Etats-Unis,  et  incidemment  rendre  à  la  production  de  l'acier  son 
ancienne  expansion.  Mais  deux  faits  se  trouvèrent  détruire  ab- 
solument ces  espérances.  L'un  était  que  le  prix  de  la  main-d'œu* 
vre  et  celui  de  la  matière  première  avaient  haussé  si  rapidement 
depuis  le  comble  de  l'invasion  américaine  en  1899,  qu'il  n'y  avait 
plus  de  profit  substantiel  à  vendre  à  l'étranger  aux  anciens»  prix  ; 
l'autre,  c'est  que  l'Europe  qui  en  1899  avait  consommé  tellement 
d'acier  que  ses  fabriques  ne  pouvaient  suffire  à  la  demande, 
avait  maintenant  à  souffrir  d'un  excès  de  sa  production  en  face 
d'une  diminution  réduite.  Le  résultat  fut  un  léger  accroissement 
d'affaires,  dont  on  peut  apprécier  la  portée  par  le  fait  que,  du- 
rant tes  8  mois  (juillet  19i\'^  février  lOOi).  ]'r\j>ortnlion  do  lous 
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les  produits  de  fer  et  d'acier  augmenta  de  moins  de  5  millions  de 
lion  25.000  dollars  pour  les  «  stecl  billets  »  de  518.000  pour  les 
dollars  ;  celte  augmentation  comprend  une  plus-value  de  1  mil- 
rails.  On  peut  ajouter  que  l'accroissement  dans  l'exportation  en 
rails  et  billets  a  eu  lieu  principalement  dans  des  marchés  abso- 
lument neutres  ;  les  expéditions  les  plus  considérables  ont  été 
faites  pour  les  rails  au  Canada  et  au  Japon  ;  l'Europe  a  pris  de 
plus  fortes  quantités  de  billets,  mais  la  question,  reste  ouverte  de 
savoir  si  l'industrie  dans  son  ensemble  a  été  aidée  par  cette 
exportation  qui  portait  en  réalité  sur  de  la  matière  première  à 
des  prix  si  bas,  que  les  fabricants  étrangers  pouvaient  la  trans- 
former en  produits  achevés  qui  venaient  concourir  avantageu- 
sement avec  nos  propres  produits  finis.  On  est  encore  générale- 
ment méfiant  et  inquiet  sur  cette  partie  de  la  situation  aux  Etats- 
Unis.. 

Cet  eflort  d'augmenter  l'exportation  des  produitsi  manufactu- 
rés fut  stimulé  par  un  mouvement  défavorable  de  notre  com- 
merce étranger  considéré  dans  son  ensemble.  Jusqu'au  milieu 
de  1903,  nos  exportations  ont  continué  sur  une)  très  grande 
échelle,  leur  accroissement  a  contrebalancé  l'accroissement  con- 
tinu des  impoi'tations.  Le  re\irement  s'est  produit  d'abord  en 
août.  Pendant  ce  mois,  les  exportations  tombent  de  5.4  millions 
de  dollars,  les  importations  grandissent  de  3.1  millions,  en  sep- 
tembre la  décroissance  des  exportations  est  de  11  millions  cl  ce 
double  mouvement  en  sens  contraire  menaçait  de  rendre  la  ba- 
lance commerciale  défavorable.  Ce  (jui  a  sauvé  la  situatio»,  c'est 
le  remarquable  mouvement  dans  le  marché  du  coton.  Pendant 
les  mois  d'automne,  les  filateurs  étrangers,  inquiets  sur  l'ave- 
nir de  l'approvisionnement  américain,  achetèrent  du  coton  en 
quantités  sans  précédent.  Ces  exportations  à  des  prix  beaucoup 
plus  élevés,  eurent  mie  influence  immédiate  sur  les  statistiques 
du  commerce.  En  octobre,  les  exportations  de  coton  grandirent 
de  18  millions  sur  1902,  en  novembre  de  32  millions,  en  décem- 
bre de  33  millions.  Presque  entièrement  par  suite  de  cette  aug- 
mentation extraordinaire,  le  total  de  nos  exportations  dépassia 
en  octobre  de  10  millions  le  chiffre  de  1902,  en  novembre  de 
35  millions,  en  décembre  de  26  millions.  Sous  beaucoup  de  rap- 
ports, ce  mouvement  était  d'une  grande  importance.  Si  la  con- 
dition générale  qui  prévalait  en  été,  avait  continué,  on  ne  sait 
si  les  Etats-Unis  auraient  pu  prendre  de  l'or  à  l'Europe  en  au- 
tomne. Mais  l'immense  mouvement  de  coton  qui  est  connu 
comme  «  la  lécolte  au  comptant  »  a  abouti  non  seulement *à  des 
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exportations  notables  d'or  d'Australie,  mais  encore  à  des  en- 
gagements considérables  d'or  sur  le  marché  anglais.  Il  est  inu- 
tile de  parler  ici  des  expédients  adoptés  par  les  banques  de 
Londres  pour  entraver  les  retraits  d'or,  cette  obstruction  appar- 
tient à  rhistoire  du  marché  anglais.  Il  suffit  de  dire  que  tandis 
qu'en  octobre  les  importations  d'or  étaient  inférieures  de  G  mil- 
lions au  chiffre  de  1902,  elles  lui  étaient  supérieures  de  5.4  mil- 
lions en  novembre,  de  15  millions  en  décembre.  En  môme  temps, 
les  importations  qui  jusqu'au  milieu  de  1003  avaient  augmenté 
rapidement  fléchirent  aussi  soudainement  que  les  exportations 
augmentaient.  En  août,  les  importations  étaient  en  plus-value 
de  3  millions,  en  septembre  elles  sont  en  moins-value  de  5.8  mil- 
lions, en  octobre  de  5.5,  en  novembre  de  8.3,  en  décembre  de  6.6. 
On  peut  faire  observer  que  la  plus  grande  partie  de  celte  aug- 
mentation est  due  à  des  moins-values  dans  les  importations 
d'acier  et  de  fer,  une  conséquence  directe  de  la  baisse  des  prix 
aux  Etats-Unis.  Le  point  intéressant  en  ce  qui  concerne  le  mou- 
vement général  du  commerce,  c'est  de  savoir  s'il  continuera. 
Jusqu'en  avril  1904,  le  résultat  n'a  pas  été  tout  à  fait  rassurant. 
Il  s'est  trouvé  tout  d'abord  que  les  immenses  exportations  de 
coton  en  automne  étaient  une  anticipation  sur  les  mois  suivants. 
Contre  l'expansion  inouïe  en  octobre,  novembre,  décembre,  les 
expéditions  de  janvier  montrent  une  faible  plus-value  pour  les 
valeurs,  une  moins-value  pour  les  quantités  :  en  février,  outre 
une  diminution  sensible  des  quantités,  la  diminution  en  valeur 
est  de  7  millions.  Cela  arriva  au  moment  où  dos  prix  exorbitants 
maintenus  pour  le  blé  à  Chicago  avaient  fait  descendre  les  ex- 
portations de  blé  au  chiffre  le  plus  bas  enregistré  depuis  des 
années.  En  février  1904,  les  exportations  sont  en  diminution  de 
6.7  millions  sur  1902,  l'excédent  des  exportations  de  13  millions. 

Stalistique  concernant  le  commerce  étranger  des  Etais 
en  mille  dollars. 
Exportation 

1903  1902 

S  s  s 

Produits  de  l'Agriculture 913.584  819.862  -h  93.722 

—  de  l'Industrie 421.453  410.050  H-  10.802 

—  des  Mines 44.780  36.095  -h  8.695 

—  des  Forêts 6<.132  52.931  +  11.201 

—  des  Pôtherief» 6.869  8.513  -  1.643 

—  divers 6.754  5.225  -f-  1.529 

Total 1.457.575      1.333.268      +    124.307 
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Importation 

1903  1992 

5  S  S 

Aliments 210.619  211  070  —  450 

Matières  premières 319.112  313.589  -r-       5.552 

—     en  partie  manufacturées       150.506  150.015  -|-      10.490 

Produits  manufacturés 173.297  164.787  +       8.510 

Article  de  luxe 441.910  139.852  -h       2.057 


Total 995.447         969.316      -h      26.130 

La  dernière  des  influences  qui  ont  été  en  jeu,  c'est  la  baisse 
des  bénéfices  des  combinations  industrielles.  C'était  la  consé- 
quence naturelle  des  conditions  décrites,  elle  a  été  surtout  pro- 
noncée dans  l'industrie  du  fer,  notamment  dans  les  branches  qui 
ont  pour  principaux  clients  les  chemins  de  fer.  Les  complica- 
tions de  crédit  au  milieu  de  l'année  ont  empêché  les  compagnies 
de  chemins  de  fer  d'émettre  de  nouvelles  valeurs  ;  il  en  est  ré- 
sulté un  arrêt  dans  les  achats  de  wagons,  de  locomotives,  de 
matériel.  Le  résultat  fut  une  baisse  de  30  0/0  dans  les»  bénéfices 
nets  des  producteurs  de  matériel  de  chemins  de  fer,  et  une  réduc- 
tion générale  de  dividende  pour  les  compagnies  intéressées  et 
celles  alliées  avec  elles.  De  plus  il  y  eut  une  économie  générale 
de  ressources  par  les  sociétés  qui  étaient  incapables  d'emprunter 
sur  le  marché  et  qui  étaient  obligées  d'user  de  leur  propre  béné- 
fice pour  augmenter  le  fonds  de  roulement. 

Naturellement  la  Compagnie  de  l'acier  a  ressenti  le  plus  sé- 
rieusement le  revirement.  Les  recettes  nettes  ont  suivi  de 
près  les  fortunes  de  l'industrie  de  l'acier.  Dans  le  premier  tri- 
mestre de  1903,  les  bénéfices  nets  diminuèrent  de  1.6  million, 
celte  moins-value  étant  en  grande  partie  due  à  la  lenteur  avec 
laquelle  les  chemins  de  fer  amenaient  les  produits  de  la  compa- 
gnie au  marché.  Dans  le  second  trimestre,  la  diminution  est 
d'un  million,  avec  une  reprise  en  juin.  La  décroissance  reprend 
en  août,  elle  s'accentue  rapidement  ;  durant  le  troisième  trimes- 
tre la  moins-value  est  de  4.5  millions,  durant  le  dernier  trimestre 
les  bénéfices  tombent  à  un  minimum.  On  peut  supposer  que  cette 
diminution  soudaine  de  la  demande  n'était  pas  prévue  par  les 
principaux  intéressés.  En  tout  cas,  lorsque  les  administrateurs 
se  réunirent  en  octobre  pour  décider  les  dividendes,  il  y  eut  une 
forte  discussion  pour  savoir  si  le  dividende  de  l'action  ordinaire 
serait  ou  non  réduit.  Jusque-là,  non  seulement  l'action  privilé- 
giée avait  reçu  annuellement  son  7  0/0,  mais  l'action  ordinaire 
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avait  eu  à  0/0  par  an.  De  bons  juges,  dès  le  début,  ont  déclaré 
que  le  dividende  sur  Faction  ordinaire  n'était  pas  justifié;  il 
avait  cependant  été  gagné  et  les  fondateurs  de  la  compagnie 
insistaient  pour  qu'il  fût  distribué.  En  octobre,  les  divergences 
d'opinion  furent  si  vives  qu'on  arriva  à  un  compromis  en  rédui- 
sant le  dividende  trimestriel  de  1  à  1/2  0/0.  Après  cela,  les  béné- 
fices déclinèrent  tellement  qu'il  n'y  eut  plus  de  doute  sur  ce  qui 
allait  se  passer  :  en  janvier  les  dividendes  sur  les  actions  ordi- 
naires furent  suspendus  et  l'on  ne  sait  quand  ils  seront  repris. 

Le  tableau  que  voici  résume  les  résultats  obtenus  par  la  cor- 
poration des  aciers  des  Etats-Unis  pendant  les  années  1903  et 
1902  (en  millions  de  dollars). 

1903  lOOÎ 

Recettes  brutes 536.6  560.5  —  23.9 

Dépenses  de  fabrication  et  exploitation 409.3  411 .4  —  2.1 

Reste mT  149.1  -  21.8 

Divers  revenus 1.7  3.1  —  i  A 

Total  net '     129.0  152.2—  23.2 

Autres  recettes 3.5  5.4—-  1.9 

Total  des  bénéfices 132.6  157.6  —  25.0 

Dépenses  générales 16.8  17.5—  0.7 

Reste ÎÎST  140.1  —  24.4 

Intérêts 6.5  6.8  —  0.3 

109.1  133.3  -  24.1 
Fonds  d'amortissement,  dépréciation,  entretien, 

renouvellement 25.5  24.8-1-  0.7 

83.6  108.5  -  24.9 

Intérêt  sur  obligations 19.0  15.2  +  3.8 

64.6  93.3  —  28.7 

Amortissements  sur  obligations s           3.8  3.0  -H  Ô.8 

60.8  90.3  -  29.5 

Amortissements  pour  dépréciations 5.4  »    +  5.4 

Reste 55.4  90.3  —  34.9 

Dividende  sur  actions  priorité  7  0/0 30.4  35.7  —  5.3 

Disponible  pour  dividende 25.0  54.6—  29.6 

Payé  en  dividende 2  1/2  12.74  0/0  20.3  —  7.6 

Surplus 12.3  34.3—  21.9 

On  trouvera,  dans  ces  chiffres,  la  trace  visible  de  moindre 
prospérité  de  l'industrie  métallurgique  aux  Etats-Unis  :  le  prix 
moyen  des  billets  d'acier,  qui  avait  été  de  30  dollars  pour  les  dix 
premiers  mois,  est  tombé  graduellement  à  23  dollars  en  décem- 
bre 1903.  En  outre,  la  production  s'est  restreinte  :  elle  a  été,  de 
15.3  millions  T.  de  minerais  en  1903  contre  16  millions  en  1902, 
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de  8.6  millions  T.  de  coke  contre  9.5  millions,  de  7.1  millions  T. 
de  fonte  contre  7.9  millions,  de  9.1  millions  T.  d'acier  contre  9.7 
millions,  de  7.6  millions  T.  de  produits  achevés  contre  8.2  mil- 
lions T.  La  Coq^oration  de  l'acier  a  donc  souffert  d'une  di- 
minution de  la  production,  d'une  baisse  des  prix.  Les  re- 
celtes brutes  ont  fléchi  de  24  millions  de  dollars,  tandis  que 
les  frais  de  production  et  d'exploitation  diminuaient  seulement 
de  2  millions.  Les  bénéfices  nets,  c'est-à-dire  le  solde  après 
déduction  des  frais  de  réparation,  d'entretien  et  des  charges 
fixes  des  compagnies  subsddiaires,  sont  en  diminution  de  24  mil- 
lions. Le  recul  s'est  fait  sentir  durant  le  second  semestre,  notam- 
ment pendant  les  quatre  derniers  mois,  alors  que  le  premier 
trimestre  avait  été  ipeilleur  en  1903  qu'en  1902.  Il  y  a  eu  une 
reprise  en  1904. 

Après  avoir  distribué  7  0/0  aux  actions  privilégiées,  2  1/2  0/0 
pour  1903  et  4  0/0  pour  1902  aux  actions  ordinaires,  il  reste  un 
surplus  de  12  millions  en  1903  contre  un  surplus  de  34  millions 
en  1902,  soit  une  diminution  de  22  millions  de  dollars.  Il  con- 
vient de  faire  observer  que,  par  suite  des  conversions  d'actions 
privilégiées  en  obligations,  il  y  a  d'une  part  économie  de  5  1/3 
millions  pour  le  dividende  des  actions  privilégiées  et  augmen- 
tation de  3.8  millions  sur  les  intérêts  des  obligations. 

Les  journaux  qui  SK)nt  dans  l'enthousiasme  et  la  dévotion 
devant  les  grandes  Compagnies  et  les  grands  banquiers,  comme 
le  Financial  Chronicle,  font  valoir  que  la  somme  de  3i.6  mil- 
lions est  consacrée  à  des  amortissements,  aussi  bien  à  celui  des  obli- 
gations qu'à  celui  du  matériel  et  de  l'outillage  et  à  des  réserves  en 
prévision  de  Ja  baisse  des  prix,  que  notamment  dans  une  année 
moins  fructueuse,  on  n'a  pas  hésité  à  augmenter  l'amortissement. 

L'an  dernier,  un  de  nos  confrères  parisiens  critiquait  déjà  la 
situation  du  Steel  Trust  qui,  pour  un  capital  actions  et  obliga- 
tions de  1.360  millions  de  dollars,  avait  eu  560  millions  de 
roceilos  brutes  seulement,  soit  41  0/0  du  capital.  Cette  année, 
ce  n'est  plus  que  536  millions  de  dollars.  La  proportion  est  très 
faible,  bien  moindre  que  celle  des  usines  européennes  dans  les 
mauvaises  années.  Notre  confrère  faisait  aussi  valoir  que  la 
dotation  du  fonds  de  dépréciation  et  de  renouvellement  du  maté 
riel  était  en  1902  de  25  millions  de  dollars,  soit  2  1/2  0/0  seule- 
ment du  capital  actions  ;  cette  année-ci,  29  millions,  î*oît 
3  3/4  0/0. 

Le  rapport  donne  quelques  indications  sur  les  opérations  du 
syndicat    qui    avait   garanti    l'émission    d'obligations    5   0/0  el 
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l'échange  contre  des  actions  privilégiées  qui  disparaissent.  Au 
P'  mars  la  Corporation  avait  reçu  11  millionsi  en  espèces  ;  elle 
avait  à  remettre  encore  12  millions  en  obligations,  ce  qui  por- 
tait le  chiffre  des  nouvelles  obligations  à  158  millions  de  dollars. 
Le  syndicat  doit  encore  9  millions  de  dollars  en  espèces.  Le 
prefcrred  stock  (actions  privilégiées)  a  été  réduit  à  360  millions. 
Les  actions  ordinaires  n'ont  pas  été  modifiées.  Elles  s'élèvent 
nominalement  à  508.3  millions.  On  sait  que  la  conversion  de? 
actions  privilégiées  a  eu  pour  but  de  procurer  de  l'argent  frais  à 
la  Compagnie  et  de  réduire  la  charge  deâ  intérêts  (dividende! 
sur  les  actions  converties  de  7  à  5  0/0. 

Les  bénéfices  nets  depuis  la  fondation  de  la  compagnie  ont 
été  de  84.7  millions  en  1901  (neuf  mois),  133.3  en  1902,  109.1  en 
1903.  Voici  le  relevé  mois  par  mois  : 


1901 

Janvier >» 

Février » 

Mars »» 

Avril 7.356 

Mai 9.6U 

Juin 9395 

Jnillet 9.580 

Août 9.811 

Septembre 9.273 

Octobre 12.206 

Novembre 9.796 

Décembre 7.758 


En  mille  dollarg 

190Î 

1903 

8.901 

7.426 

7.678 

7.730 

10.136 

9.912 

12.321 

10.905 

13.121 

12.744 

12.220 

12.993 

12.041 

12.385 

12.973 

10.918 

11.931 

9.120 

12.652 

7.675 

10.687 

4.070 

8.646 

3.292 

Bradstreet  indique  le    montant    du    surplus   non    réparti  au 
31  décembre  : 

Millions 

Fonds  de  roulement  fourni  lors  de  la  création 25.0 

Surplus  accumulé  du  1*'   avril    1901  au  31    décembre 

1902 52.8 

Surplus  de  1902 12.5 


90.1 


A  déduire  : 
Frais  de  conversion  des  actions  privilégiées. . .       6.8 
Frais  de  construction,  ote 17.2 


24.0 


Solde. 


66.1 


Digitized  by 


Google 


778  l.E   MARCHÉ    FINANCIER    EN    1903 

Bradstreel  ajoute  que  les  bénéfices  du  premier  Irimeslre  de 
1904  s'annoncent  comme  étant  de  10  millions  contre  25  millions 
en  1903.  Dans  ces  conditions,  voudra-t-on  distribuer  le  divi- 
dende trimesitriel  sur  les  actions  privilégiées  ?  On  le  croit  assez 
volontiers  dans  Wall  Street. 

Voici,  en  milliers  de  tonnes,  la  production  : 

1903  190Î 

Minerai  de  fer  extrait 15.363  16.063  —  699 

Coke  fabriqué 8.658  9.521  —  863 

Fonte 7.123  7.802  —  679 

Bessemer  ingot 6.191  6.759  —  567 

Rails  d'acier 1.934  1.920  -h    14 

Fils  de  fer  et  produits 1.126  1.122 -f      4 

Fer  et  acier  marchands 997  1.254  —  257 

La  compagnie  faisait  travailler  167.709  ouvriers  dont  le  sa- 
laire s'élevait  à  121  millions  de  dollars. 

Le  total  des  produits  achevés  a  été  de  561.000  tonnes,  infé- 
rieur au  chiffre  de  1902.  Les  commandes  à  exécuter  à  la  fin  de 
1903  étaient  de  3.216.000  tonnes,  contre  5.347.000  à  la  fin  de 
1902.  Le  tonnage  en  produits  laminés  a  été  de  7.635.000  tonnes, 
contre  8.197.000  en  1902. 

Les  employés  de  la  compagnie,  au  nombre  de  10.248,  ont 
acheté  3.251.900  dollars  en  actions  privilégiées.  La  baisse 
semble  avoir  contribué  à  la  dissémination  des  titres  :  en  février 
1904,  42.720  porteurs  d'actions  privilégiées,  37.257  d'actions 
ordinaires,  contre  31.790  d'actions  privilégiées  et  26.830  d'ac- 
tions ordinaires  en  1903. 

On  sait  que  le  capital  actions  comprend  .508.3  millions  actions 
ordinaires,  360.3  millions  actions  7  0/0  privilégiées.  Les  cours 
extrêmes- ont  été  : 

1902  190t 

Plus  Plus  Plus      Plus 

haut  bas  haut      bas 

Actions  ordin.    22  5/8    9  5/8    39  7/8       10     46  3/4    29  3/i       55       24 
—       priyil.       60        54       89  3/4    49  3/4      98         79  102       69 

Au  18  mars,  le  cours  était  11  1/4  pour  les  ordinaires,  57  7/8 
pour  les  privilégiées.  Le  dégonflement  du  capital  s'est  fait  puis- 
que le  capital  ordinaire  ne  vaut  que  56  millions  et  le  privilégié 
208  millions  de  dollars. 

La  dette  obligations  en  1903  a  progressé  à  451  millions.  On 
sait  qu'afin  de  se  procurer  Je  l'argent  et  réduire  la  charge  des 
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actions  privilégiées  7  0/0,  une  opération  fut  autorisée  portant  sur 
200  millions  5  0/0  pour  la  conversion,  et  50  millions  contre  es- 
pèces. 11  a  été  converti  104.8  millions  par  Morgan,  pour  le  syn- 
dicat, 45.2  par  les  porteurs.  Sur  les  50  millions  5  0/0  qui  devaient 
être  vendus  contre  espèces,  le  19  novembre  1903  Morgan  et  C* 
ont  renoncé  à  prendre  livraison  de  30  millions  et  abandonné  leur 
commission  de  2  millions  (1),  mais  ils  ont  prélevé  4  0/0  sur  le 
reste,  soit  6.800.000,  ce  qui  a  laissé  13.200.000  dollars  pour  la 
Compagnie.  L'Evcning  Post  a  indiqué  que  le  premier  syndicat, 
de  l'acier  aurait  laissé  184  0/0  de  bénéfice.  Le  second  syndical, 
relatif  à  la  conversion  des  actio'ns  privilégiées  en  obligations  5  0/0 
et  à  la  fourniture  de  capital  nouveau,  s'est  liquidé  avec  une  perte 
de  19  1/4  0/0  environ. 

UInveslors  Review  attire  l'attention  sur  la  déclaration  du  rap- 
port, qui  annonce  que  cette  année  on  a  écarté  du  passif  et  de 
l'actif  de  la  Corporation  les  engagements  des  Compagnies  sub- 
sidiaires entre  elles.  A  dater  du  l*'  janvier  1904,  on  a  décidé 
également  de  séparer  les  profits  réalisés  par  les  Compagnies 
subsidiaires  sur  les  ventes  qu'elles  se  font  entre  elles.  A  l'avenir, 
on  donnerait  aux  actionnaires  un  tableau  plus  exact  de  la  situa- 
tion et  il  n'y  aurait  plus  à  faire  des  redressements  de  comptabilité. 
VInvesiors  Review  se  demande  s'il  faut  y  voir  un  aveu  que  les 
comptes  antérieurement  étaient  cuisinés  et  préparés.  Il  croit  que 
la  Corporation  souffre  d'un  besoin  chronique  d'argent. 

On  a  écrit  de  Londres  que  les  agents  du  Steel  Trust,  United 
Produits  Export  Company^  auraient  soumis  à  leurs  clients  un 
contrat  donnant  au  vendeur  le  droit  de  ne  pas  fournir  une  partie 
des  quantités  convenues  ou  de  fournir  d'autres  catégories  de 
marchandises  à  la  place.  Cela  n'est  pas  encourageant  pour  les 
acheteurs. 


(1)  Il  parait  que  dans  la  séance  où  cett«  démission  a  été  acceptée, 
MM.  Morgan  et  Frick  ont  couvert  M.  Schwab  de  fleurs,  M.  Schwab 
qui  se  retire  uniquement  pour  raison  de  santé,  qui  n'a  jamais  été  en 
désaccord  avec  M.  Morgan.  Celui-ci,  dans  le  jug^nent  duquel  les  Eu- 
ropéens n'ont  jamais  eu  grande  confiance,  affirmait  que  la  Compagnie 
de  Tacier  était  intrinsèquement  dans  une  situation  plus  forte  et  meil- 
leure à  tous  égards  qu'elle  ne  Pavait  jamais  été.  M.  Schwab  raconta  de 
son  côté  que  M.  Morgan,  avec  lequel  il  n'avait  jamais  parlé  de  l'United 
States  Shipbuilding  Company,  ne  voulait  absolument  pas  le  laisser 
partir  et  qu'il  continuait  à  être  le  plus  grand  actionnaire  du  Steel 
Trust.  En  1904,  M.  Schwab  a  été  remplacé  dans  le  Comité  des  Finances 
par  M.  Henry  Phipps,  un  ami  de  M.  Frick,  qui  prit  parti  pour  celui-ci 
dans  ses  démêlés  avec  M.  Carnegie. 
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Il  est  probable  que  les  dissensions  intestines  dans  Tadminis- 
tration  de  celte  vaste  entreprise  et  Topiniâtreté  avec  laquelle  ses 
directeurs  ont  voulu  maintenir  les  prix  à  un  niveau  que  la  situa- 
tion du  marché  ne  justifiait  plus,  ont  nui  grandement  à  la  marche 
de  ses  affaires.  Pendant  que  le  Trust  s'obstinait  à  soutenir  les 
cours  des  rails  d'acier  et  d'autres  produits  à  un  chiffre  qu'il  se 
plaisait  à  considérer  comme  raisonnable,  les  établissements  indé- 
pendants ont  enlevé  les  commandes,  en  se  contentant  des  meil- 
leures conditions  qu'ils  pouvaient  obtenir. 

En  1903,  M.  Schwab  a  donné  sa  démission  de  président  de  la 
Corporation  de  l'Acier  et  il  a  élé  remplacé  par  M.  Corey.  Dans 
le  monumental  ouvrage  «  The  Truth  about  thc  Trusts  »  de 
M.  Moody,  nous  trouvons  que  la  faule  initiale  a  été  de  payer  un 
prix  exagéré  pour  les  usines  Carnegie,  447  1/2  millions  de  dol- 
lars pour  des  usines  et  propriétés  qui  avaient  rapporté  40  millions 
en  1900,  mais  seulement  6  millions  en  1896,  7  millions  en  1897, 
11  1/2  en  1898  et  21  millions  en  1899.  Aujourd'hui,  on  ne  les  paie- 
rait guère  (|ue  220  millions  de  dollars.  En  1902,  M.  Schwab,  à 
l'occasion  d'un  procès,  a  estimé  les  usines,  machinerie,  outillage 
à  300  millions,  les  moyens  de  transport,  bateaux,  chemins  de  fer 
à  80  millions,  les  mines  de  fer  à  700  millions,  les  mines  de  char- 
bon et  les  installations  à  coke  à  100  millions,  les  champs  de  gaz 
naturel,  encaisse,  autre  actif  à  170  millions.  Dans  cette  estima- 
tion, les  usines  Carnegie  avec  leurs  accessoires  entrent  pour 
500  millions.  Il  est  possible  que  380  millions  représentent  la  va- 
leur des  usines,  machines,  outillage,  moyens  de  transport,  mais 
1.100  millions  pour  les  mines  de  fer,  de  houille,  les  gaz  natu- 
rels, etc.,  c'est  de  la  folie. 

En  avril  1901,  l'cslimation  de  la  valeur  de  la  Corporation  de 
l'Acier  (capital  nominal  :  1.370  millions)  était  de  1.265  millions, 
elle  n'est  plus  que  de  750  millions  au  31  décembre  1903,  ce  qui 
réduit  à  370  millions  la  valeur  des  mines  de  fer  et  de  houille. 

«  Que  réserve  l'avenir  à  la  corporation  de  l'acier  dont  le  capital 
est  supérieur  de  650  millions  de  francs  au  capital  des  neuf 
Sociétés  surcapitalisées  qui  la  composent  ?  Nous  n'avons  pas  la 
prétention  de  le  savoir.  Mais  il  est  un  fait  acquis,  c'est  que  créée 
uniquement  pour  empêcher  une  guerre  de  l'acier,  un  conflit  entre 
la  Compagnie  Carnegie  et  six  ou  sept  autres  entreprises  métal- 
lurgiques, elle  a  assez  mal  réussi.  On  a  élouffé  la  lutte  entre  Car- 
negie et  les  autres,  mais  on  n'a  pas  tué  les  usines  demeurées  indé- 
pendantes, on  n'a  pas  empêché  la  concurrence,  La  corporation  de 
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Tacier  représente  une  capitulation,  un  compromis  partiel.  Les 
promoiers  ont  capitalisé  les  pertes  éventuelles  que  pouvait  faire 
naître  une  lutte  avec  la  Compagnie  Carnegie. 

« 
«  « 

Si  Ton  examine  les  incidents  principaux  de  Tannée  par  ordre 
chronologique,  on  trouve  en  ianvier  des  affaires  très  considéra- 
bles en  actions,  des  efforts  pour  attirer  le  public,  la  lin  de  la  spé- 
culation engagée  par  la  clique  Armour  sur  les  blés  à  Chicago, 
l'annonce  de  rémission  de  nouvelles  actions  par  le  Pennsylvania, 
en  février,  une  immense  augmentation  des  avances  par  les  ban- 
ques de  New-York,  qui  atteignent  le  21  février  950  millions 
de  dollars,  un  boom  en  actions  de  cuivre  à  Boston,  le 
conunencement.de  la  spéculation  sur  les  cotons,  une  sortie 
d'or  pour  l'Argentine  ;  en  mars,  emprunts  de  capitaux  à 
l'Allemagne,  lutte  entre  le  Southern  Pacific  et  le  Groupe  Keene, 
faillite  de  Dresser  and  Co,  interview  de  M.  Morgan  sur  les  valeurs 
non  classées  qu'il  déclare  saines  ;  l'argent  vaut  15  0/0;  en  avril, 
décision  dans  le  procès  des  Northern  Securities,  interdisant  la 
fusion  des  deux  compagnies,  baisse  à  la  bourse,  différentes  Trust 
companies  (Union  Trust,  N.  Y.  Security,  United  States  Mortgage 
and  Trust,  Continental,  Mercantile),  renoncent  aux  privilèges  du 
Clearing  house  ;  le  Syndicat  de  garantie  du  Steel  Trust  distribue 
la  dernière  quote-part  des  200  0/0  de  bénéfice,  les  membres  reçoi- 
vent des  participations  dans  le  Syndicat  des  obligations  ;  ouver- 
ture de  la  nouvelle  bourse  ;  commencement  des  exportations  d'or; 
en  mai,  continuation  de  la  tension  du  coton,  sortie  de  14  millions 
en  or  pour  l'étranger  ;  le  public  n'a  pas  souscrit  les  obligations 
du  Steel  Trust  contre  espèces  et  a  apporté  seulement  40  millions 
d'actions  à  convertir  ;  baisse  des  fers  ;  crise  au  Canada,  qui  retire 
de  l'or  ;  commencement  de  la  panique  des  gens  riches  ;  en  iuin, 
liquidations  de  bourse  ;  application  de  la  règle  imposant  aux 
trust  companies  d'avoir  5  0/0  de  leurs  engagements  en  espèces  ; 
faillite  d'Armes  and  Co  à  Toronto  ;  10  juin,  baisse  des  cours 
qui  tombent  au-dessous  du  niveau  du  9  mai  1901  ;  procès  du  Ship- 
buildîng  Company,  que  le  juge  Kirkpatrick  déclare  insolvable 
et  pour  laquelle  il  nomme  un  syndic,  exportation  de  9.000.000 
de  dollars  en  or  ;  en  iuilleU  commencement  de  l'effondrement  des 
overcapitalîzed  industrial  concerns  ;  réorganisation  du  New  En- 
gland  Cotton  Yarn,  du  Cotlon  duck,  baisse  des  valeurs  indus- 
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Irielleti,  faillites  ;  en  août,  décision  du  juge  Lochrcn  en  faveur  des 
Norlliern  Securities  ;  démission  de  Charles  Schwab  comme  pré- 
sident de  ru.  S.  Steel  Corporation  ;  faillites  de  Sharp  et  Bryan, 
de  Hurlbutt,  Hatch  and  Co  ;  en  septembre,  le  marché  se  prépare 
à  résister  aux  retraits  d'or,  baisse  des  cours  ;  en  octobre,  réduc- 
tion du  dividende  du  Sleel  Trust  ;  banques  en  difficultés  à  Bal- 
timore, Piltsburgh,  Saint-Louis  ;  en  novembre,  arrivée  d'or  de 
Londres,  baisse  de  lacier,  grandes  exportations  de  coton,  hausse 
du  coton  ;  annulation  du  contrat  du  Syndicat  des  obligations  du 
Sleel  pour  tous  les  engagements  à  courir  ;  en  décembre,  spécula- 
tion en  coton. 

Les  origines  du  Stock  Exchange  de  New-York  sont  assez  obs- 
cures. On  peut  les  rattacher  aux  émissions  d'emprunts  que  le  pre- 
mier congrès  des  Etats-Unis  décréta  pour  rembourser  les  dettes 
contractées  par  les  Etats  dans  la  guerre  contre  l'Angleterre,  à  la 
création  de  la  Banque  dç  TAraérique  du  Nord  à  Philadelphie,  de 
la  Banque  de  New- York  dont  les  actions  furent  mises  en  sous- 
criptions publique,  4,  Wall  Street,  chez  W.  Maxwell  en  1784. 
Un  marché  s'établit  pour  ces  valeurs.  En  1792,  il  existait  un  bu- 
reau pour  la  vente  publique  de  valeurs,  22,  Wall  Street.  C'est  de 
la  même  année  qu'on  possède  le  premier  fait  authentique  relatif 
à  la  Bourse  de  New- York.  Vingt-cinq  courtiers  en  fonds  publics, 
qui.  avaient  l'habitude  de  se  réunir  sous  un  arbre  dans  Wall 
Street,  en  face  du  n**  60  actuel,  convinrent  de  ne  faire  aucune 
transaction  sans  prélever  un  quart  pour  cent  de  commission  et  de 
se  donner  la  préférence  entre  eux  pour  les  ordres  qu'ils  auraient 
à  exécuter  (17  mai  1792)  ;  on  a  le  texte  de  cette  entente  et  le  nom 
des  signataires  (2). 

De  1792  à  1801,  on  organisa  une  vingtaine  de  banques,  quelques 
sociétés  d'assurances  contre  l'incendie  et  d'assurances  maritimes. 
UEvcning  Post  du  16  novembre  1801  publie  une  liste  de  valeurs 
cotées  que  lui  fournit  E.  Benjamin,  courtier  de  fonds  et  de  change. 


(1  Nous  indiquons  comme  ouvrages  à  consulter  The  Work  of  Wall 
Street,  par  S.  Pratt,  1903;  F'kmds  and  iheir  u$e$,  par  F.-A.  CleYoland, 
1903,  qui  font  partie  d'une  série  éditée  par  Appleton.  History  of  New 
York  Stock  Exchange,  publié  par  The  Financier  Company  1887,  Ame- 
rican  Industrial  Problèmes,  par  W.  R.  Lawson,  chez  Blackwood,  Lon- 
dres, 1903. 

(2)  Wall  Street,  ainsi  nonuné  de  l'ancienne  muraille  qui  protégeait 
la  ville  naissante  contre  les  Indiens,  était,  en  1792,  une  me  importante; 
THôtel  de  Ville  s'y  trouvait  ;  la  partie  basse  était  abandonnée  au  com- 
merce; la  partie  haute  formait  un  quartier  élégant. 
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Celte  liste  reiiferiue  4  fonds  publics  (2  emprunts  6  0/0  à  98  3/4  et 
au  pair,  Temprunt  8  0/0  à  112,  1  3  0/0  à  56  1/2),  3  actions  de 
banques  entre  131  et  143,  trois  compagnies  d'assurances  entre 
118  et  138,  les  devises  sur  Londres,  Hambourg  et  Amsterdam. 
Les  banques  payaient  alors  15  à  18  0/0  de  dividende  et  leurs 
actions  étaient  recherchées.  En  1812,  leur  capital  total  était  de 
70  millions  de  dollars. 

La  guerre  de  1812  entre  les  Etats-Unis  et  l'Angleterre  donna 
une  grande  impulsion  à  la  spéculation,  en  môme  temps  que  le 
blocus  prolongé  des  ports  américains  et  les  dépenses  de  la  guerre 
amenèrent  beaucoup  de  misère.  Le  gouvernement  eut  de  la  peine 
à  placer  un  emprunt  de  guerre  ;  les  banques  et  banquiers  se  réu- 
nirent le  22  août  pour  prendre  des  mesures  de  défense  mutuelle  : 
90  maisons  sombrèrent.  Le  gouvernement  réussit  à  émettre  16  rail- 
lions de  Treasury  Notes  et  109  millions  d'emprunts  sur  le  mar- 
ché. Il  y  eut  d'incessantes  fluctuations  qui  firent  et  défirent  des 
fortunes.  Le  6  0/0  de  1814  valait  50  0/0  en  métal,  70  0/0  en  papier. 
Le  public,  après  la  paix,  se  prit  de  passion  pour  les  actions  des 
banques.  Il  existait,  en  1816,  208  banques  avec  82  millions  de 
capital,  entre  autres  V United  Slales  Bank,  dont  la  charte  fut  re- 
nouvelée en  1816. 

Les  courtiers  qu'unissait  encore  l'arrangement  de  1792  for- 
mèrent en  1817  une  association  qui  prit  le  nom  de  New-York 
Stock  and  Exchange  Board  ;  les  membres  convinrent  de  ne  pas 
divulguer  au  public  le  nom  des  acheteurs  et  des  vcMideurs  ;  ils 
avaient  adopté,  avec  quelques  modifications,  les  statuts  qui  régis- 
saient la  bourse  plus  ancienne  et  plus  complètement  organisée  de 
Philadelphie  ;  ces  statuts  modifiés  furent  acceptés  par  les  cour- 
tiers et  par  les  premiers  capitalistes  de  la  ville.  En  1792,  l'admis- 
sion avait  été  gratuite  ;  elle  ne  coûta  que  cent  dollars  jusqu'en 
1825,  mais  on  se  montra  très  rigide  en  ce  qui  concerne  la  respec- 
tabilité des  membres.  Aujourd'hui  encore,  on  prétend  ne  recevoir 
que  des  personnes  d'une  probité  commerciale  reconnue.  Toute 
transaction  déshonnête  expose  le  coupable  à  l'expulsion.  En 
1818,  la  cote  du  Stock-Exchange  comprenait  29  valeurs,  et  à  par- 
tir de  cette  époque,  les  journaux  commencent  à  s^occuper  de  la 
bourse. 

En  1820,  la  constitution  du  Stock-Exchange  fut  revisée,  des 
taux  fixes  de  courtage  furent  arrêtés  pour  les  différentes  valeurs  ; 
en  1827,  la  Bourse  de  New-York  fut  transférée  dans  un  nouveau 
local.  Elle  subit  le  contre-coup  de  la  guerre  que  le  président  Jack- 
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son  entame  contre  l' United  States  Bank  ;  elle  retire,  d^autre  part, 
de  grands  avantages  de  la  construction  des  premiers  chemins  de 
fer,  dont  les  actions  apportent  un  aliment  à  la  spéculation  et  aux 
capitaux  de  placement.  C'est  en  1830  que  Ton  cote  le  premier 
chemin  de  fer,  Mohawk  and  Hudson  ;  huit  ans  plus  tard,  les 
chemins  américains  font  leur  apparition  à  Londres.  Voilà 
soixante-treize  ans  que  les  valeurs  de  chemins  de  fer  tiennent 
la  première  place  dans  les  transactions  à  New- York,  bien  que, 
depuis  deux  ou  trois  ans,  les  valeurs  industrielles  commencent 
à  leur  disputer  la  prééminence.  La  lutte  de  Jackson  contre  TU.  S. 
Bank  aboutit  aux  paniques  de  1837  cl  de  1839.  De  1830  à  1840, 
la  spéculation  fut  extrêmement  active  :  il  y  eut  des  corners,  d'au- 
dacieuses campagnes  à  la  baisse  (en  1835,  vente  de  64.000  actions 
Harlem  à  livrer,  alors  qu'il  en  existait  7.000),  qui  provoquèrent 
des  enquêtes  du  Stock  Exchange,  enquêtes  naturellement  sans 
résultat  pratique.  A  la  suite  du  grand  incendie  de  1835,  la  Bourse 
fut  installée  temporairement  à  Howard's  Holel,  puis  dans  un 
nouveau  local. 

Nous  n'avons  pas  la  place  de  raconter  année  par  année  la  chro- 
nique du  Stock  Ëxchange  de  New- York,  si  intéressante  et  si  ins- 
tructive qu'elle  soit  ;  la  Bourse,  qui  est  à  la  fois  un  récepteur  et  un 
stimulant,  qui  concentre  les  capitaux  et  qui  les  répand  dans  les 
canaux  de  la  circulation,  est  mêlée  à  tous  les  événements  politi- 
ques, économiques,  financiers  de  la  nation.  Dans  une  certaine 
mesure,  le  cours  des  fonds  publics  est  un  miroir  dont  on  exagère 
souvent  l'importance  et  aussi  la  sensibilité,  car  celle-ci  peut  être 
faussée  par  des  arrangements  artificiels.  Le  rôle  du  Stock  Ex- 
change fut  considérable  durant  la  guerre  civile,  de  même  après  le 
rétablissement  de  la  paix.  Sans  la  Bourse,  sans  la  possibilité  de 
faire  appel  au  concours  de  tous  les  capitalistes,  sans  la  participa- 
tion à  des  entreprises  de  toute  nature  sous  forme  d'actions  et 
d'obligations,  bien  des  progrès  modernes  n'auraient  pu  s'accom- 
plir, bien  des  abus  aussi  n'auraient  pu  se  commettre  :  on  n'aurait 
eu  ni  les  trusts  ni  les  compagnies  financières  superposées,  mais 
non  plus  tant  de  chemins  de  fer,  de  bateaux  à  vapeur,  de  manu- 
factures de  toute  espèce. 

Après  cette  excursion  dans  un  passé  peu  connu  et  cette  digres- 
sion philosophique,  il  nous  semble  préférable  de  décrire  l'organi- 
sation actuelle  du  Stock-Exchange  de  New- York,  son  outillage 
financier. 

L'organisation  de  la  Bourse  de  New- York  se  rapproche  de 
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celle  de  Londres,  avec  une  diUérence  essentielle,  c'est  qu'il  n'y  a 
point  de  broker  et  de  iobber,  dont  les  attributions  sont  séparées 
et  qui  doivent,  dans  la  lliéorie  anglaise,  répondre  à  une  forme  de 
la  division  du  travail.  A  \e\v-York,  nous  trouvons  une  associa- 
tion d'intéressés,  qui  n'est  soumise  à  aucun  règlement  extérieur, 
qui  ne  jouit  d'aucun  monopole  légal  :  tout  le  monde  a  le  droit 
d'établir  un  club  qui  fasse  concurrence  au  Stock- Exchange. 

Le  Slock-Exchange  de  New-York  est  une  association  libre  de 
LlOU  membres,  organisée  dans  le  but  de  fournir  un  marclié  con- 
liim  et  réglementé  pour  la  vente  et  l'achat  d'actions  et  d'obliga- 
tions. «  Son  objet  est  de  fournir  des  salles  de  réunion  et  d'autres 
facilités  pour  l'exécution  connnode  des  transactions  à  ses  mem- 
bres, en  tant  que  courtiers,  de  maintenir  un  standard  élevé  d'hon- 
neur commercial  et  de  probité  entre  eux,  de  favoriser  et  de  pro- 
pager des  principes  justes  et  équitables  au  point  de  vue  du  com- 
merce et  des  affaires.  »  C'est  la  définition  donnée  par  les  statuts 
revisés  en  mars  1902.  La  Bourse  de  \ew-York,  comme  nous 
l'avons  déjà  dit,  prétend  faire  régner  sinon  la  vertu  absolue,  tout 
au  moins  le  minimum  d'iionneur,  que  pratiquent  les  gens  d'affai- 
res, sur  le  terrain  commun  du  marciié.  Ce  minimum  est  bien 
supérieur  à  ce  que  l'on  ci  oit  généralement  :  respect  de  la  parole 
donnée,  exécution  fidèle  des  contrats,  qui  reposent  sur  un  échange 
rapide  de  paroles.  Tout  membre,  reconnu  coupable  de  fraude,  est 
expulsé  ;  tout  membre  qui  ne  peut  exécuter  ses  contrats  est  sus- 
pendu. On  a  demandé  que  le  Stock-Exchange  rayât  de  la  cote  les 
compagnies  dont  la  gestion  n'est  pas  régulière  ou  dont  la  gestion 
s'entoure  de  mystère  ;  mais  cette  suggestion  n'a  pas  rencontré 
beaucoup  d'approbation. 

Le  nombre  des  membres  qui  était  arrivé  à  1.000  en  1800,  a  été 
porté  à  1.100  en  1879  ;  depuis  lors,  il  est  resté  stationnaire,  il  ne 
pourrait  être  augmenté  que  sur  la  proposition  du  coniilé  gouver- 
nant la  bourse,  et  après  ratification  par  la  majorilé  des  membres. 
Sur  les  1.100  membres,  en  1901,  119  ne  résidaient  pas  à  New- 
York  (26  à  Philadelphie,  W  à  Chicago,  25  à  Boston,  v\v.)  Beau- 
coup de  membres  ont  des  succursales  :  on  comptait  2i0  succur- 
sales, dont  la  moitié  à  New-York  même,  136  dans  50  villes  diffé- 
rentes des  Etats-Unis  et  même  du  Canada.  Les  1.100  membres 
représentent  448  maisons  (comptant  1.314  partners).  Ordinaire- 
ment une  maison  se  contente  d'avoir  un  associé  dans  le  Stock- 
Exchange  ;  on  en  trouve  avec  2  et  même  3.  une  seule  maison  a 
ses  six  associés  connue  membres.  Une  partie  seuh^nent  sont  des 
R.  50 
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courtiers.  Parmi  les  membres,  on  rencontre  John  D.  Rockefeller, 
William  Rockefeller,  George  J.  Gould,  Edwin  Gould,  Frank 
Gould,  Howard  Gould,  L.  Harriman,  qui  n'exécutent  jamais  un 
ordre  et  que  Ton  voit  rarement  au  Stock-Exchange.  Ils  emploient 
des  courtiers.  En  qualité  de  membres,  ils  ont  un  privilège,  celui 
de  pouvoir  travailler  avec  un  courtage  réduit. 

Le  prix  d'entrée.  Tachât  du  droit  de  faire  affaires  au  Stock  Ex- 
change, soit  comme  courtier,  soit  comme  principal,  a  progressé 
rapidement  :  actuellement  l'intérêt  sur  le  prix  d'achat  du  siège 
et  les  cotisations  annuelles  représentent  une  somme  de  3.250 
dollars  (16.250  fr.)  par  an. 

Beaucoup  des  financiers  les  plus  en  vue  ne  font  pas  partie  de  la 
bourse  ;  J.  Pierpont  Morgan  y  est  représenté  par  son  fils  qui 
porte  le  môme  nom  ;  James  Keene,  bien  que  l'un  des  spéculateurs 
les  plus  en  vue,  n'est  pas  membre. 

On  estime  le  nombre  des  commis,  que  le  Stock-Exchange  fait 
employer,  à  près  de  quatorze  mille  personnes.  Beaucoup  de  mem- 
bres n'ont  pas  de  bureau,  mais  compensent  par  d'autres  mem- 
bres. Beaucoup  de  maisons  se  bornent  à  ce  genre  d'opération  ; 
des  membres  servent  de  courtiers  pour  d'autres  courtiers,  on  en 
compte  250  qu'on  nomme  «  courtiers  à  deux  dollars  »  parce  qu'ils 
exécutent  les  ordres  pour  d'autres  confrères  à  raison  de  deux- 
dollars  pour  cent  actions  ;  les  outsiders  ont  à  payer  12  1/2  dollars. 
Il  y  a  aussi  les  «  Room  traders  »  ((jui  rappellent  les  jobbers,  de 
Londres),  ils  travaillent  pour  leur  propre  compte,  sont  à  la  fois 
principal  et  agent  ;  on  en  compte  une  cinquantaine  qui  sont  tou- 
jours sur  place,  qui  profilent  de  toutes  les  fluctuations  et  qui  cons- 
tituent un  élément  important.  Enfin,  on  trouve  les  specialisis^ 
c'est-à-dire  les  courtiers  qui  s'occupent  de  quelques  valeurs  seu- 
lement ;  ce  sont  ordinairement  des  valeurs  de  placement.  Le  nom- 
bre de  membres  présents  tous  les  jours  est  de  500  à  600. 

Le  nombre  des  membres  du  Stock-Exchange  étant  limité  à  onze 
cents,  il  faut  qu'il  se  produise  une  vacance  pour  pouvoir  en  faire 
partie.  La  qualité  de  membre  s'obtient  par  l'achat  du  siège  d'un 
membre  insolvable,  mort  ou  démissionnaire.  Le  fait  de  l'achat  ne 
suffît  pas  pour  entrer  :  il  faut  être  admis  par  un  comité  qui  inter- 
roge le  candidat  sur  son  âge,  sa  nationalité,  sa  carrière  commer- 
ciale, son  casier  en  matière  de  faillite  et  sa  réhabilitation  (s'il  y  a 
lieu  de  poser  ces  question).  On  lui  demande  s'il  a  acheté  le  pri- 
vilège avec  ses  propres  capitaux,  si  sa  vie  est  assurée,  s'il  a  des 
associés.  Le  comité  se  compose  de  quinze  membres  ;  il  faut  dix 
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votes  affîrmaiifs  pour  prononcer  une  admission.  Le  candidat  doit 
être  majeur  et  citoyen  américain  ;  il  doit  acquitter  un  droit  de 
mutation  de  mille  dollars  en  dehors  du  prix  du  siège  (1). 

C'est  par  tradition  qu'on  parle  de  siège  ;  jadis  loisquil  y  avait 
moins  de  membres  et  moins  de  transactions,  chacun  avait  un  siège 
et  un  pupitre,  comme  des  représentants  ou  des  sénateurs  dans 
la  salle  de  leurs  séances.  Cela  n'existe  plus  au  Stock  Exchange  : 
les  courtiers  sont  trop  occupés  pour  avoir  le  temps  de  s'asseoir 
Sous  approbation  du  comité,  le  siège  peut  être  transféré  et  cédé. 
En  cas  de  décès,  le  comité  procède  à  la  vente  et  remet  le  produit 
aux  héritiers,  sous  déduction  des  dettes  contraelces  à  la  bourse 
par  le  défunt  ;  en  cas  de  faillite,  le  siège  est  vendu  au  profit  des 
créanciers  ;  les  membres  du  Stock  Exchange  onl  un  privilège. 

Le  prix  d'entrée,  le  droit  de  faire  des  affaires  au  Stock  Exchange 
a  progressé  rapidement  :  100  dollars  en  1827,  150  en  1833,  350  en 
1843,  3.000  en  1862,  2.750  en  1871,  32.500  en  1882  (année  d'em- 
ballement), 20.000  en  1884,  34.000  en  1885  ;  durant  la  panique 
de  1893,  il  retombe  à  15.250,  descend  à  13.000  en  1896.  Depuis 
lors,  il  a  remonté  à  80.000  dollars  (400.000  francs)  à  la  fin  de 
1901,  ce  qui  donnait  aux  onze  cents  sièges  une  valeur  de  88  mil- 
lions de  dollars  ;  en  1902,  on  est  revenu  à  60.000  dollars,  puis  à 
70.000  dollars,  à  51.000  dollars  en  octobre  1903.  Celle  dépréciation 
naontre  avec  une  précision  caractéristique  la  moins-value  résul- 
tant de  la  fin  du  boom.  Le  nombre  des  transferts  varie  de  40  à  100 
par  an.  La  hausse  est  due  à  ce  que  beaucoup  de  courtiers  en 
dehors  de  New-York  cherchent  à  entrer  au  Stock  Exchange  et 
que  des  gens  riches  recherchent  un  siège  pour  leurs  fils.  Les  asso- 
siés  et  employés  des  membres  peuvent,  moyennant  une  cotisation 
dt  cent  dollars,  circuler  partout,  sauf  dans  la  salle  principale  et 
dans  le  salon  de  lecture,  à  condition  de  ne  point  traiter  eux-mêmes 
la  moindre  opération. 

Un  membre  qui  ne  peut  faire  honneur  à  ses  engagements,  c>[ 
tenu  de  prévenir  immédiatement  le  président  ;  il  est  suspendu 
jusqu'à  ce  qu'il  ait  fait  un  arrangement  satisfaisant  avec  ses  créan- 
ciers, et  alors,  il  est  soumis  au  ballottage  dans  les  mômes  condi- 


(1)  Celui  qui  présente  le  candidat  et  ceux  qui  ont  secondé  la  présen- 
tation doivent  également  fournir  des  informations  au  comité  d'admis- 
soin  et  déclarer  s'ils  prendraient  un  chèque  de  20.000  dollars  sur  le  can- 
didat. Il  fonctionne  un  système  d'assurance  mutuelle:  au  décès  d'un 
membre,  les  autres  paient  dix  dollars  qui  forment  un  gratuity  fund  au 
profit  des  héritiers. 
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lions  qu'un  nouveau  membre  ;  si  six  ballollages  successils  tour- 
nent contre  lui,  il  peut  en  appeler  au  comité  directeur.  11  doit 
faire  son  arrangement  avec  ses  créanciers  dans  le  délai  d'un 
an,  qui  peut  être  prolongé,  à  titre  exceptionnel.  Si  sa  faillite  est 
la  conséquence  d'une  gestion  mauvaise,  de  fautes  lourdes,  il  peut 
tMre  déclaré  inéligible  de  nouveau. 

\ous  avons  négligé  de  dire  que  les  affaires  du  Stock  Exchange 
sont  administrées  par  un  comité  général  de  40  membres  élub  pour 
quatre  ans  et  se  renouvelant  par  dix,  sous  un  président  et  un  vicc- 
présidciil. 

L'expulsion  d'un  membre  déclaré  coupable  de  fraude  est  pro- 
noncée à  la  majorité  des  deux  tiers.  Avant  1865,  il  y  avait  eu  trois 
expulsions,  depuis  1874  neuf  (dont  trois  motivées  par  des  rela- 
tions avec  des  boutiques  de  contre-partie).  La  plus  célèbre  a  été 
celle  de  M.  Hulchison,  le  courtier  de  John  Duff  dans  un  étrangle- 
ment de  vendeurs,  Hulchison  porta  l'affaire  devant  les  tribunaux 
qui  déclarèrent  que  le  comité  pouvait  prononcer  l'expulsion,  mais 
non  la  confiscation  de  la  valeur  du  siège. 

11  est  interdit  sous  peine  d'expulsion  à  tout  membre  (soit  direc- 
tement, soit  par  un  associé)  de  faire  partie  à  New- York  d'aucune 
organisation  où  l'on  traite  dos  valeurs  semblables  à  celles  qui  sont 
cotées  au  Stock  Exchangc.  Lo  comité  est  très  strict  à  cet  égard  ; 
il  a  défendu  toute  connexion  a\  ec  le  Consolidated  Stock  and  Petro- 
leum Exchango  (1).  Il  est  tout  aussi  rigoureux  à  l'endroit  du  taux 
des  courtages  ;  il  ne  permet  aucun  rabais  ni  remise.  La  commis- 
sion sur  les  affaires  pour  des  personnes  non  membres,  est  au 
minimum  de  1/8  0/0,  soit  dollars  12.50  pour  100  actions  ;  sur  les 
affaires  faites  [)ar  des  membres  pour  des  membres  ({ui  no  don 
nent  pas  lo  nom  du  donneur  d'ordres  est  de  1/32;  elle  est  réduite 
1/50  si  le  nom  du  donneur  d'ordres  est  indiqué.  Toute  transgres- 
sion du  taiif  ex[)oso  à  une  .sus[)ension  de  1  à  5  ans,  toute  récidive 
rt  l'expulsion  immédiate. 

La  bourse  ouvre  tous  les  jours  non  fériés,  à  9  heures  30,  mais 
les  affaires  ne  commencent  qu'à  10  heures  après  que  le  «  chair- 
man  »  (fonctionnaire  appointé),  qui  occupe  un  fauteuil  sur  Los- 
trado,  a  annoncé  l'ouverture.  Le  «  chairman  »  ouvre  et  ferme  les 
hours(»s,  auiionoe  h>s  décès,  insolvabilités  ;  il  achète  et  vend  lors- 


(1)  Association  ordinaire  de  courtiers  où  Ton  traite  des  affaires  eu 
valeurs  et  en  marchandises.  Les  opérations  y  sont  réglées  par  une 
chambre  de  compensation  une  fois  par  semaine. 
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qu'un  membre,  ne  pouvant  tenir  ses  engagements,  les  valeurs  sont 
achetées  ou  vendues  d'office.  La  séance  dure  cinq  heures,  elle  se 
termine  à  3  heures  précises,  ol,  après  cela,  on  ne  peut  plus  que 
négocier  des  avances.  Toute  affaire  en  actions  ou  obligations 
cotées,  traitées  à  la  Bourse  après  3  heures  ou  avant  10  heures, 
expose  à  50  dollars  d'amende. 

Les  transactions  sont  notées,  aussitôt  faites,  sur  les  bordereaux 
de  8  sur  11  centimètres  fournis  par  l'administration,  sur  lesquels 
•  le  courtier  indique  A  ou  V,  quantité  ot  dénomination  de  la  valeur, 
nom  du  vendeur  ou  acheteur  et  ses  initiales.  Chaque  courtier  doit 
indiquer  aux  employés,  munis  d'un  instrument  télégraphique  et 
se  tenant  auprès  des  poteaux  indicateurs,  le  genre  des  valeurs 
traitées,  les  opérations  faites.  Le  cours  et  la  quantité  de  titres 
négociés  sont  télégraphiés  et  reproduits  sur  les  bandes  des  appa- 
reils appelés  tickers,  h  New- York  et  dans  les  principales  villes. 

Les  membres  seuls  et  les  employés  en  uniforme  ont  accès  dans 
la  salle  du  Stock  Exchange  ;  lorsqu'on  désire  s'entretenir  avec 
un  membre  à  la  porte,  on  s'adresse  à  un  employé  qui,  au  moyen 
d'une  transmission  électrique,  fait  tomber  la  fieho  qui  cache  le 
numéro  correspondant  au  nom  du  membre,  dans  un  grand  tableau 
fixé  au  mur.  Prochainement,  on  doit  modifior  le  système  :  le 
numéro  de  chaque  membre  sera  peint  sur  une  plaque  de  verre, 
derrière  laquelle  il  y  aura  deux  lampes  électriques  de  couleur 
différente,  qui  seront  allumées  en  cas  d'appel  ol  dont  la  nuance 
variera,  si  l'appel  est  au  téléphone  ou  fi  l'entrée. 

La  plupart  des  ordres  sont  transmis  par  téléi)lione,  dont  il  existe 
des  centaines  autour  de  la  salle  :  ces  téléphones  sont  loués  aux 
différents  membres  et  relient  leur  bureau  à  la  bourse.  Le  membre 
de  la  bourse  est  généralement  jeune,  ses  associés  plus  «^gés  res- 
tent au  bureau.  Lorsque  le  montant  de  la  transaction  n'est  pas 
indiqué,  l'usage  établi  est  de  considérer  l'ordre  donné  pour  100  ac- 
tions, 10.000  dollars  d'obligations. 

Les  offres  faîtes  et  acceptées  sont  définitivefi,  elles  engagent  les 
parties.  Les  offres  et  demandes  peuvent  ôtre  cofih  (comptant), 
c'est-à-dire  titres  et  argent  le  jour  m^me  :  regiilar.  titres  et  arerent 
le  lendemain  :  îhree  rfm/s  (3  jours),  livraison  le  troisième  jour 
après  le  contrat  ihuifera^s  or  f^cUcr^fi  npflonfi,  au  choix  du  vendeur 
ou  de  l'acKeteur,  exécuté  le  quatrième  jour  au  plus  tôt,  le  soixan- 
tième au  plus  tard.  Le  vendeur  a  le  droit  de  livrer,  l'acheteur 
celui  de  demander  livraison  h  tout  moment,  dans  cet  intervalle. 

Pour  les  transactions  h  plus  de  trois  jours,  de?  contrats  .écrits 
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sont  échangés  le  lendemain  ;  pour  celles-ci,  préavis  d'un  jour  doit 
être  donné  avant  2  heures  15,  avant  que  les  titres  puissent  être 
livrés.  Il  est  permis  de  faire  simultanément  des  offres  :  cash, 
regular,  Ihree  days,  buyers  or  seller's  options,  comme  cons- 
tituant des  propositions  différentes,  aucune  autre  transaction  n'est 
admise  ;  il  n'est  pas  permis  de  traiter  des  affaires  avec  offre  de 
déposer  une  marge  pour  limiter  la  perte.  Les  courtiers  peuvent 
reporter  des  titres  pour  leur  clientèle  avec  marge,  mais  entre 
eux,  toutes  les  transactions  se  font  sur  la  base  du  paiement  inté- 
gral au  moment  de  la  livraison. 

Il  est  interdit,  sous  peine  de  suspension  pendant  un  an,  de  faire 
des  opérations  fictives,  de  s'entendre  pour  vendre  et  acheter,  afin 
de  donner  un  cours  fictif.  Un  opérateur  du  dehors  peut  y  arriver 
en  employant  des  courtiers,  l'un  contre  l'autre. 

Les  statuts  du  Stock  Exchange  défendent  d'offrir  publiquement 
des  primes  (puis,  calls,  spreads)  ;  les  primes  se  traitent  en  masse 
en  dehors  de  la  Bourse. 

La  grande  majorité  des  transactions  sont  régulières  (regular), 
c'est-à-dire  se  liquident  le  lendemain  avant  2  h.  1/4.  Les  livrai- 
sons doivent  se  faire  par  lots  de  100  actions  ou  10.000  dollars 
d'obligations,  ou  par  multiples. 

11  est  interdit  de  vendre  ou  d'acheter  des  dividendes  non  décla- 
rés, c'est-à-dire  de  spéculer  publiquement  sur  les  bénéfices  à  venir 
d'une  société,  mais  il  ne  semble  pas  que  cette  défense  soit  res- 
pectée. 

On  a  observé  que  le  public  spécule  plutôt  à  la  hausse,  les  pro- 
fessionnels ou  les  demi-professionnels  pratiquent  la  vente  à  dé- 
couvert. La  majorité  des  gens  seraient  haussiers  par  tempéra- 
ment. 

Il  y  a  un  local  spécial  affecté  à  la  vente  des  obligations  qui  se 
traitent  aussi  dans  la  salle  principale. 

La  profession  de  courtier  est  lucrative,  mais  aléatoire.  En 
32  ans,  il  y  a  eu  631  faillites  de  membres,  soit  20  en  moyenne  par 
an.  On  en  compte  79  en  1873,  13  en  1893. 

La  bourse  est  fermée  les  dimanches  et  jours  fériés,  le  samedi 
les  affaires  cessent  à  midi.  Tous  les  contrais  échéant  un  dimanche 
ou  jour  férié  se  liquident  la  veille. 

Dans  le  sous-sol  de  la  bourse,  il  a  été  construit  de  grands  ca- 
veaux, cuirassés  en  acier,  avec  des  centaines  de  coffres-forts  pour 
recevoir  les  titres  appartenant  aux  membres. 

La  fonction  de  la  Bourse  est  d'offrir  un  marché  régulier  pour 
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les  valeurs  mobilières,  avec  des  garanties  de  sincérité  dans  l'éta- 
blissement des  cours,  dans  rcnregislrement  des  transactions.  Cette 
fonction  a  pour  conséquence  la  promulgation  de  prescriptions  dé- 
terminées, concernant  l'introduction  de  nouvelles  valeurs  sur  le 
marché,  renonciation  d*un  minimum  de  formalités  antérieures  à 
l'admission  à  la  cote.  Cette  admission  aux  transactions,  cette  ins- 
cription à  la  cote  est  soumise,  à  New- York,  à  des  règles  que  nous 
allons  faire  connaître.  Il  est  bien  entendu  que  le  Stock-Exchange 
ne  garantit  pas  la  valeur  des  titres  qui  sont  admis  au  privilège 
de  la  négociation  :  il  ne  les  recommande  pas,  il  ne  les  condamne 
pas.  C'est  au  capitaliste,  à  Tacheteur  de  juger  par  lui-même. 

La  Bourse  de  New-York  divise  le  marché  en  deux  déparlements: 
celui  de  la  cote  officielle  (listed  department)  et  de  la  cote  offi- 
cieuse (unlisled).  Le  premier  est  le  plus  important  des  deux,  bien 
que  la  différence  soit,  dans  la  pratique,  moindre  qu'on  ne  le  croit. 

L'objet  principal  du  second  department  est  d'offrir  un  marché 
à  des  transactions  en  valeurs  qui  ne  répondent  pas  entièrement 
aux  conditions  nécessaires  à  l'admission  à  la  cote  officielle,  à  la 
cote  régulière,  et  aussi  de  permettre  la  négociation  de  valeurs 
nouvelles  pendant  que  l'organisation  de  la  Compagnie  se  com- 
plète et  que  les  formalités  d'admission  se  remplissent. 

Toutes  les  demandes  d'admission  à  la  cote  sont  renvoyées  au 
comité  (Committee  on  Stock  Lisls)  composé  de  cinq  membres,  qui 
présente  un  rapport  au  «  Governing  Committee  »,  c'est-à-dire  au 
comité  général  des  quarante  membres,  dont  le  consentement  est 
nécessaire.  S'il  s'agit  d'une  Compagnie,  il  faut  fournir  au  comité 
la  preuve  de  la  légalité  de  son  existence,  un  exemplaire  des  sta- 
tuts, etc.  Pour  une  entreprise  de  chemin  de  fer,  il  faut  ajouter 
une  carte  et  une  description  géographique,  le  nom  de  la  compa- 
gnie, le  nombre  de  milles  en  construction,  en  exploitation,  le  mon- 
tant des  hypothèques,  bref  tous  les  renseignements  techniques  et 
financiers  avec  le  nom  des  administrateurs,  l'adresse  du  siège 
social,  le  nom  de  l'agent  des  transferts.  Dans  le  cas  d'obligations, 
on  n'admet  à  la  cote  que  des  obligations  gagées  sur  des  lignes 
achevées  ;  il  faut  indiquer  le  montant  autorisé  de  l'émission,  la 
date  d'émission  et  d'amortissement,  la  valeur  au  pair,  le  taux  d'in- 
térêt, fournir  une  copie  du  document  d'hypothèque,  un  certificat 
d'inscription  régulière,  une  copie  du  bilan  de  la  compagnie.  Pour 
les  entreprises  réorganisées,  on  exige  des  informations  financiè- 
res très  détaillées,  qui  ont  été  stipulées  en  février  1895  et  ajoutées 
aux  règles  concernant  l'admission.  Pour  les  entreprises  indus- 
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trielles  ou  manufacturières,  la  demande  d'admission  doit  être  ac- 
compagnée d'un  avis  fourni  par  un  avocat  connu,  certifiant  que  la 
constitution  est  conforme  à  la  loi  ;  s'il  s'agit  d'une  consolidation 
(fusion,  trust),  il  faut  fournir  des  indications  sur  les  compagnies 
ou  entreprises  fusionnées,  absorbées.  Après  avoir  énuméré  les 
conditions  d'admission,  le  règlement  contient  le  passage  suivant  : 

«  Le  ((  Stock  List  Commiltee  »  recommande  aux  différentes 
compagnies  dont  les  titres  sont  négociés  au  Stock  Exchange  d'im- 
primer, publier  et  distribuer  aux  actionnaires,  au  moins  quinze 
jours  avant  l'assemblée  générale  annuelle,  un  rapport  détaillé  de 
leurs  opérations  durant  rexercice,  avec  des  indications  complètes 
concernant  les  recettes  et  les  dépenses,  avec  un  bilan  montrant  la 
condition  financière  à  la  fin  de  l'exercice.  La  Bourse  demande  aux 
actionnaires  de  prendre  les  mesures  nécessaires  pour  faire  exé- 
cuter cette  recommandation.  » 

M.  S.  Prat  fait  observer  que  le  département  non  officiel  de  la 
cote  a  été  imaginé  pour  empêcher  certaines  valeurs  d'échapper  à 
tout  contrôle  ;  le  Stock  Exchange  de  New- York  a  préféré  créer 
un  second  marché  où  sont  admises  les  valeurs  mobilières  dont 
les  compagnies  ne  peuvent  ou  ne  veulent  fournir  tous  les  rensei- 
gnements exigés  pour  l'admission  à  la  cote,  il  a  préféré  faire  cette 
concession  plutôt  que  de  laisser  ces  valeurs  aller  au  marché  de 
la  rue  ou  à  une  autre  institution  rivale.  L'Unlisted  Department 
a  été  créé  en  1885  ;  il  a  profité  de  l'impopularité  momentanée  des 
valeurs  de  chemins  de  fer.  Les  transactions  en  Unlisted  securitie.t 
sont  enregistrées  et  publiées  tout  comme  les  autres.  Certains 
journaux  indiquent  la  différence  en  faisant  précéder  les  secondes 
d'un  astérique.  Le  <(  Standard  )^  des  valeurs  admises  à  la  cote  offi- 
cielle est  bien  supérieur  et  le  nombre  des  transactions  dont  elles 
font  l'objet  est  bien  plus  considérable. 

Le  tableau  suivant  indique,  au  31  janvier  1902,  la  décomposition 
des  valeurs  cotées  à  la  Bourse  de  New- York  et  le  montant  nomi- 
nal. 

1®  Actions  et  obligations  inscrites  à  la  Cote  officielle 

Nomhro  Valeur 

dollars 
Actions  de  chemins  de  fer 173     4  332.965.765 

—  d'entreprises  manufacturières  et  industrielles.         46      1.648.154.900 

—  d'express  companies 4  48.000.000 

—  de  Tramways 16         193  297.700 

—  d'entreprises  diverses,  é 19         125.945. 50O 


Digitized  by 


Google 


ETATS-l'NIS 


793 


Actions  d'entreprises  houillères  et  sidérur^^iqnes 12 

—  d'entreprises  de  gaz  et  d'électricité  (lumière).  18 

—  d'entreprises  de  télégraphes  et  téléphones 10 

—  d'entreprises  de  banques.. 63 

-^     d'entreprises  de    trust  companies   (sociétés 

financières) 5 

Liste  spéciale  (actions  et  obligations) 28 

Valeurs  de  villes  et  de  comtés 52 

ObligatioDs  do  chemins  de  fer 621 

—  de  tramways 30 

—  des  Etats-Unis 6 

—  d'Etats  étrangers 3 

—  d'Etats  particuliers  de  l'Union 15 

—  de  gaz  et  d'électricité 32 

—  diverses 22 

—  Industrielles 19 

—  fer  et  charbon  . .  15 

—  télégraphes  et  téléphones 9 


75  240.400 
217  685.863 
229.053.125 

78.572.700 

500.000.000 

fiS. 413.500 

113  515.179 

4.797.^383.000 

657.47LOflO 

119.558.600 

75.368,523 

i49.2r,7.5ai 

231.476,000 

23.548.000 

59.899.000 

1.218    13.791.866.317 

2®  Actions  et  obligations  inscrites  à  la  cote  non  ol[icieUe 
{unlisted  securities). 

Actions  de  chemins  de  fer 10  43,073. 100 

Actions    et  obligations  de  chemins  de  fer  (surface 

railroad) 8  61.598.000 

Actions  industrielles 43  'J'i9. 6^16. 995 

—  de  mines 1  i53. 887.900 

—  houille  et  fer 2  11 .  IG^.OOO 

—  gaz 3  2O.05L7OO 

—  téléphones ' l  7.500.000 

68      1/327.219.095 

La  dette  des  Etats-Unis  figiiro  à  la  cote  de  New- York  pour 
957  millions  au  30  janvier  1902  ;  au  31  décefnbre  1903  elle  s'élevait 
à  901 .7  millions. 


2  0/0  1930 

3  0/0  1893-1918... 

4  0/0  1907 

4  0/0  refunding., 

4  0/0  1595-1925 . 

5  0/0  1894.19^31.. 


MonUot 
émis 

542,7 
198,8 
740,9 
40,0 
102,3 
100,0 


1.784,7 


Montant 
en  circulaliou 

542,7 

77,2 
156,8 

30,0 

118,5 

6,6 
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Sur  901  millions,  783  sont  inscrits,  118  millions  sont  au  por- 
teur. A  la  fin  de  1902,  344  millions  étaient  déposés  au  Trésor  pour 
gager  la  circulation  des  banques  nationales,  dont  326  millions 
étaient  du  2  0/0  ;  en  outre,  132  millions  couvraient  les  dépôts  du 
Trésor  dans  les  banques,  c'est  une  immobilisation  de  476  millions. 

Les  cours  cotés  en  1903  ont  été  : 


1903  ld02  1903 

pi.  baul  pi   bat         décembre  décembre 

2  0/0 108  3/4  106  108./.  106  1/8 

3  0/0 110./.  106  1/2  107  3/4  108 

4  0/0  1907 1113/4  109  3/4  109  1/e  110  5/8 

4  0/0  1925 136  1/2  133  3/4  135./.  133  3/4 

Nous  avons  déjà  dit  que  Ton  enregistre  le  nombre  d'actions  trai- 
tées journellement  à  la  Bourse  de  New-York.  Le  Financial  Chro- 
nicle  publie  une  série  de  tableaux  indiquant  le  mouvement  men- 
suel des  transactions  à  New- York. 

Le  chiffre  le  plus  fort  a  été  en  1903  celui  de  janvier,  le  plus 
faible  celui  de  septembre.  En  avril  1902,  on  avait  eu  26  1/2  mil- 
lions d'actions,  en  avril  1901,  42  millions,  le  maximum  atteint 
précédemment,  avait  été  de  24  1/4  millions  en  1899.  Le  30  avril 
1901,  on  traita  3.202.100  actions,  1.995.000  le  30  avril  1902, 
1.546.000  le  9  janvier  1903.  Le  27  août  1903,  on  n'en  fit  que  158.438. 
176.126  le  9  juin  1902,  186.452  le  12  juillet  1901. 


1902       1903 

Nombre           Valeur  Valeur  Nombra  Valeur           Valeur 

d'actions        nominale  au  cours  d'actions  nominale        au  cours 

mille  dollars  mille  doUara 

Janrier 14.779.223      1^386.108  1.039.582  16.001.222  1.515.264      1.204.568 

Férrier 12.986.943      1.227  530  1.010.947  10.922.017  1.045.827          835.098 

Mars 11.957.409      1.143.409  876*941  15.095.306  1.424.484      1.132.487 

Avril 26.567.743      2.520.078  1.998  946  12.293.098  1.150.635          900.041 

Mai.« 13.532.353      1.255.313  948.922  12.467.588  1.106.307          901.487 

Juin, 7.834.768          728.992  540.276  15.396.741  1.400.639      1.169.533 

Juillet 16  352.231       1.557.687  1.301.476  14.903.758  1.379.427      1.018.941 

Août 14.314.627      1.374.588  1.065.788  14.370.943  1.351.65S      1.005.411 

Septembre....       20.972.253      1.983.978  1.608.274  10.795.453  1.008.669          709.864 

Octobre 16.361.124      1.513.990  1. 203. 407  12.896.893  1.208.379          721.047 

Novembre 17.126.062      1.619.488  1.308.060  10.730.979  949.132          565.599 

Décembre..   ..       15.718.667      1.477.626  1.2U.816  15.228.143  1.427.727          840. 00| 

Année 188.503.403     17.788.792  14.218.440  161.101.101  15.028.168     11.004.0«3 

Voici  le  nombre  et  la  valeur  des  actions  traitées  annuellement 
au  Stock-Exchange  : 
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Nombre 

Prix 

Valeur 

Années 

d^acUons 

moyen 

approximative 

1903  

161.102.101 

73,2 

11.004.083.001 

1902 

188.503.403 

79,9 

14.218.440.083 

1901 

265.944.659 

79,0 

20.431.960.551 

1900 

138.380.184 

69,2 

9.249.285.109 

1899 

176.421.1^ 

78,6 

13.429.291.715 

1898 

112.699.957 

72,7 

8.187.413.985 

1897 

77.324- 172 

67,0 

4.913.553.065 

1896 

54.654.096 

65,2 

3.329.969.940 

1895 

66.583  232 

60,3 

3.808.338.604 

1894 

49.075  032 

64,2 

3.094.042.769 

795 


Quant  aux  admissions  à  la  cote,  elles  ont  été 


Obliga- 

Emises pour 

Conversions 

tions 

nouveau  capital 

sions  insentes 

ou  échanges 

Total 

1903... 

191.515.050 

12.798.000 

376.975.750 

581.288.800 

1902... 

197.516.313 

2.878.008 

33:^.124.987 

533519.300 

1901... 

220.171  700 

21.270.100 

681.568.300 

923.010  100 

1900... 

147.678.597 

6.287.000 

289.747.403 

443.713.000 

1899... 

156.304.760 

22.908.000 

346.171.480 

525.384.240 

1896... 

245.219.480 

26.243.000 

428.602.200 

700.064.680 

Actions 

1903... 

172.944.200 

38.791.600 

215.154.495 

426.890.295 

190Î... 

251.069.400 

11.462.300 

521.500.895 

784.032.595 

1901... 

429.537.450 

76.090.600 

1.136.385.665 

1.642.013.715 

1900... 

296.550.572 

130.206.000 

194.179.428 

620.935.000 

1899... 

311.420.285 

1» 

392.752.320 

704.172.605 

1898... 

69.754.130 

52.646.600 

405.753.266 

528.153.996 

En  1902,   les  valeurs  inscrites  dans  VUnlisted  Department 
avaient  été  : 


Ordinaire            PrivUège  ToUl 

Dollars 

American  Grass  Twioe  C* 1.197.000              »  1.917.000 

ButterickC* 12.000.000              »  12.000.000 

Distillera'  Securities  Corp  28.064.000              »  28  Od4.300 

RaJlway  Steel  Spring  C- 13  500  000      13.500.000  27.000.000 

U.  8.  Cast  Iron  Pipe  et  FunJry  C»        12.106.300      12.106.3*  0  24.212.600 

U.  S.  Réduction  et  R- fin'g  G»....         5.918  800       3.945. 800  9.864.600 

Vulcan  DeUnning 2  000  000       1.500.000  3.500.600 

Total 75.506.400     31.052.100  106  558.500 

U.  S.  Red.etReQn,  1  st.  s.  f.  gold6s 3.000.000 
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Common 

Prefermï 

ToUl 

dollars 

dollars 

dollars 

1.302.578 

» 

1.302.578 

15.000.000 

» 

15.000.000 

236.000 

1.804.500 

2.040  500 

16.538.578 

1.804.500 

18.343  078 
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En  1903,  les  valeurs  inscrites  clans  YUnlifiled  âepartment  ont 
été  les  suivantes  : 


Distillerers'  Securities  Corp. 
Metropolitan  Sécurités  C<».. . 
Nat'onal  Biscuit  C<» 


Si  l'on  examine  d'un  peu  plus  près  les  admissions  de  1901  à  la 
cote  officielle,  on  constate  que  sur  923  millions  de  dollars  d'obli- 
gations, (>67  millions  sont  des  obligations  de  chemin  de  fer,  65  mil- 
lions des  obligations  de  tramways.  Les  émissions  d'obligations 
ont  été  si  nombreuses  parce  que  l'Eric  a  acheté  les  actions  du 
Pennsylvania  Conl,  le  Southern  Pacific  et  l'Union  Pacifie  ont 
acheté  les  actions  du  Pacific  Mail,  du  Northern  Pacific,  que  le 
Northern  Pacific  et  le  Great  Northern  ont  acheté  des  actions  du 
Chicago  Burlington  and  Quincy.  Cette  dernière  émission  faite  en 
commun  par  les  deux  Compagnies  a  été  de  215  millions  dollars 
4  0/0.  L'Union  Pacific  a  émis  100  millions  d'obligations  pour  s'as- 
surer le  contrôle  d'autres  entreprises,  l'émission  de  l'Eric  n  été 
de  32  millions.  Sur  1 .024  millions  dollars  d'actions,  les  acDons  de 
chemin  de  fer  figurent  pour  284  millions.  Les  400  millions  d'ac- 
tions du  Northern  Securities  ne  figurent  pas  sur  In  liste  de  1901, 
Les  actions  d'entreprises  industrielles  admises  en  1901  sont  de 
1.295  millions:  TU.  S.  Steel  Corporation  figure  pour  510  millions 
actions  privilégiées,  508  millions  actions  ordinaires.  Quant  aux 
obligations  industrielles,  elles  s'élèvent  à  190  millions,  dont 
122  millions  émis  par  la  Consolidated  Tobacco  Company. 

En  1902,  sur  784  millions  d'actions,  les  compagnies  de  chemins 
de  fer  figurent  pour  300  millions  :  les  tramways  pour  54  millions 
les  affaires  diverses  pour  330  millions  :  quant  aux  533  millions 
d'obligations,  les  chemins  de  fer  figurent  pour  434  millions  de 
dollars,  les  tramways  pour  12  millions,  le  reste  est  formé  par  des 
entreprises  industrielles,  par  des  émissions  d'actions  de  banques 
de  New- York. 

Les  grandes  compagnies  de  chemins  de  fer  fc'est-?i-dire  les 
faiseurs  qui  en  tirent  les  ficelles)  ont  continué  h  créer  du  papier 
nouveau  pour  s'assurer  le  contrôle  d'autres  entreprises  de  trans- 
port, de  mines  et  d'aciéries.  Elles  ont  émîs  des  obligations,  des 
certificats  d'actions  sans  droit  de  vote,  des  actions*  L*objet  est  de 
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s*assurer  la  prédominance  eu  engageant  le  moins  de  capital  pos- 
sible, en  restant  maître  de  Tentreprise  à  l'exclusion  des  action- 
naires. 

En  1903,  sur  les  581  millions  d'obligations,  270  millions  étaient 
des  titres  de  chemins  de  fer.  Ln  certain  nombre  de  compagnies 
de  chemins  de  ier,  vu  la  dilliculté  de  placer  des  obligations,  ont 
eu  recours  à  l'émission  de  bons  à  courte  écliéance  (25  millions 
de  5  0/0  Lake  Shore,  10  millions  5  0/0  Union  Pacific,  5  mil- 
lions 5  0/0  Chicago  Burlington  and  yuincy,  7.500.000  5  0/0  Great 
Northern).  Le  Pennsylvania  Railroad  a  émis  50  millions  d  obliga- 
tions 3  1/2  convertissable,  destinées  à  couvrir  les  dépenses  du 
tunnel  sous  New-^ork.  11  a  été  émis  226  millions  d'actions  de 
chemins  de  fer.  Quant  aux  valeurs  industrielles,  il  a  été  émis 
200  millions  d'actions,  258  millions  d'obligations.  I/L'nited  States 
Steel  Corporation  a  émis  152.9  millions  d'obligations  5  0/0  2**  hy- 
pothèque en  échange  d'actions  privilégiées.  La  lamentable  Ship- 
building  Company  figure  encore  pour  45  milhoiis  d'actions,  24 
millions  d'obligations  (1). 

A  côté  des  transaction^  qui  se  font  à  la  Bourse  officielle,  au 
Stock  Exchange,  il  y  a  les  alïaires  qui  se  traitent  dans  la  rue,  dans 
Broad  street,  entre  Mills  Building  et  Cable  Building  —  les  jours 
de  pluie,  on  se»  réfugie  dans  le  couloir  principal  de  Mills  Building. 
Il  y  a  une  centaine  de  courtiers  qui  travaillent  ainsi  en  plein  air  ; 
depuis  1898,  les  transactions  ont  été  parfois  très  actives,  il  y  a  eu 
des  journées  de  plus  de  cent  mille  actions.  En  1901,  ou  cotait  dans 
ce  marché  de  la  rue  (Curb  Markel)  263  différentes  actions  et  obli- 
gations. On  ne  négocie  pas  de  titres  admi*^  à  la  Cote  du  Stock 
Exchange,  ce  qui  oblige  les  maisons  du  Stock  Exchange  d'être 
représentées.  C'est  ici  (|u'on  f;iil  les  actions  de  la  Standard  Oil 
Company,  qui  n'a  jamais  demandé  la  Cote  officielle,  qu'on  traite 
les  Northern  Securities.  Le  Curb  Market  est  souvent  une  station 
d'arrêt  entre  l'émission  et  l'admission  à  la  Cote  officielle.  11  arrive 


(1)  On  a  demandé  au  Stock  Exchange  de  New-York  la  cote  pour  le<) 
35  millions  dollars  de  6  0/0  Cubains  or,  que  la  maison  Speyer  place 
en  Europe  et  qui  sont  garantis  par  les  douanes.  La  cote  du  Stock 
Exchange  comprend  2.310  millions  rouble«i  ou  1.155  millions  dollars  do 
4  0/0  Russe  (intérieur),  3.694.000  dollars  3  1/2  Francfort-sur-Mein, 
111.225.000  dollars  Mexicain  5  0/0,  amortissable,  3.000.000  Québec 
6  0/0.  En  1903,  il  a  été  négocié  en  tout  huit  obligations  Mexicaines  5  0/0, 
en  1902,  cinq  obligations  mexicaines,  en  1901,  113  Mexicaines,  90  Franc- 
fort-sur-Mein, en  1900,  36  Mexicaines,  200  Francfort. 
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qu'on  négocie  des  valeurs  avant  même  que  la  compagnie  ail  été 
formée  ;  cela  a  été  le  cas  pour  l' United  States  Steel  Corporation. 

Le  principal  aliment  du  Curb  market,  ce  sont  les  valeurs  indus- 
trielles dont  quelques-imes  sont  des  entreprises  connues,  d'autres 
appartiennent  à  des  compagnies  ignorées  ou  mômes  suspectes. 
La  liberté  du  marché,  Tabsence  de  local,  sont  un  avantage  pour 
le  Curb  Markel,les  propositions  de  louer  une  salle  ont  été  rejelées, 
on  a  eu  la  crainte  de  vouloir  paraître  faire  concurrence  au  Stock 
Exchange.  Les  courtages  sont  les  mêmes  qu'à  la  bourse  officielle. 
Ce  marché  de  la  rue  est  exposé  à  des  à-coups.  Les  banques  n'ad- 
mettent pas  facilement  les  valeurs  non  cotées  au  bénéfice  de  leurs 
avances, mais  les  courtiers  du  Curb  market  s'arrangent  pour  trou- 
ver des  capitalistes  qui  reportent  les  valeurs. 

Pour  terminer  ce  tableau  rapide,  il  faut  dire  un  mot  de  ce  que 
M.  Pratt  appelle  les  Pestes  de  Wall  Slreei,  c'est-à-dire  les  faux 
courtiers,  les  marchands  de  systèmes  infaillibles  pour  jouer  à  la 
Bourse,  les  Buckel  Shops,  boutiques  qui  prennent  le  nom  d*£x- 
changes  ou  Syndicales  qui  semblent  aux  ignorants  faire  partie  de 
l'organisation  du  marché  financier  et  qui  sont  de  simples  cavernes 
de  (eu.  Ce  sont  des  endroits  où  l'on  parie  sur  les  cours.  Le  client 
parie  presque  toujours  que  la  valeur  va  hausser.  Le  tenancier  de 
ces  maisons  de  jeu  ne  gagne  que  si  son  client  perd.  On  comptait 
200  «  bucket  shops  »  en  1901  aux  environs  de  Wall  Street, 
800  dans  tout  le  pays. 

11  existe  aussi  de  faux  courtiers,  avec  de  superbes  bureaux, 
qui  ont  recours  à  la  publicité,  font  des  annonces,  envoient  des 
milliers  de  circulaires,  obtiennent  des  ordres,  mais  ne  les  exécu- 
tent pas  au  Stock-Exchange,  dont  ils  ne  font  pas  partie. 

Le  Stock  Exchange  de  New- York  fait  la  guerre  la  plus  acharnée 
à  ces  boutiques  de  jeu  et  aux  faux  courtiers.  11  n'a  pas  interdit 
formellement  à  ses  membres  de  faire  des  annonces  comme  le  Stock 
Exchange  de  Londres  l'a  fait  ;  à  New- York,  le  comité  s'est  borné 
à  voter  la  résolution  suivante  en  1898  :  «  La  publication  d'une 
annonce  autre  que  celle  ayant  un  caractère  strictement  commer- 
cial par  un  membre  sera  considérée  comme  préjudiciable  aux  inté- 
rêts et  au  bien  du  Stock  Exchange.  »  Le  radicalisme  de  l'interdic- 
tion à  Londres  permet  de  déclarer  que  quiconque  fait  des  annon- 
ces comme  courtier  ou  négociant  en  valeurs  ne  fait  pas  partie  du 
Stock  Exchange. 
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Prix  cotés  au  Stock-Exchange  de  New-York  en  1903. 

Plus  haut 

Atchison,  Topeka  et  Santa-Fe 89  7/8 

Baltimore  et  Ohio 104 

Brooklyn  Rapid  Transit 711/8 

Ganadian  Pacific 138  3/4 

Chicago-Mil  et  Saint^Paul 183  1/4 

Erié 42  5/8 

Erié  first  pref 74 

Louisviile  et  Nashville 1 50  1/2 

Manhattan  Elevated 155  1/2 

Metropolitan  Streel  Ry 142  7/8 

Missouri  Pacific 115  7/8 

New- York  Central 156 

—         Ontario  et  Western....  35  1/4 

Pennsylvania 157  5/8 

Reading 69  1/4 

Rock  Island 53  5/8 

Southern  Pacific 68  1/4 

Southern  Railway 36  7/8 

Tennessee  Coal  et  Iron 68  3/8 

Uoion  Pacific 104  5/8 

Voici  les  cours  des  principales  nouvelles  valeurs  industrielles  : 

1901  1902  1903  1903  1903 

Plus  haut     Plus  haut    Plus  haut    Plus  bas     31  déc. 

AmalgamatedCopper 130  79  75  5/8  33  5/8  51  7/8 

American  Car  et  Foundry 35  37  5/8  41  3/4  17  1/4  20  3/8 

American  Car  et  Foundry  pfd. .  89  93  3/8  93  60  1/2  69 

Americanlce 415/8  317/8  113/4  4  9 

American  Ice  pfd 77  3/4  67  42  1/4  16  1/2  33  1/4 

American  Lin«»eed 30  1/2  28  19  3/4  5  9  1/8 

American  Linseed  pfd 60  58  48  1/2  23  1/2  29  1/2 

American  Locomotive 33  7/8  36  7/8  315/8  10 1  /2  18  1/2 

American  Locomotive  pfd 91  1/4  100  1/4  95  3/4  67  1/2  77 

American  Malting 8  7  1/2  5  1/8  2  1/2  3 

American  Malting  pfd 30  29  24  1/2  14  1/2  17 

American  Smelting 69  49  5/8  52  7/8  36  3/4  49  1/2 

American  Smelting  pfd 104  7/8  100  1  /8  99  1  /2  80  1/4  90  3/4 

Cont.  Tobacco  deb.  4s 67  1/4  69  7/8  67  3/4  51  1/2  57 

Cont.  Tobacco  pfd 124  126  1/2  119  94  2/4  103 

IntemaUonal  Paper 28  23  5/8  19  7/8  9  111/4 

International  Paper  pfd 81  3/4  77  1/4  74  1/4  57  1/2  64  1/2 

New  York  Air  Brake 175  196  177  105  136 

Pressed  Steel  Car 52  63  1/2  65  3/4  22  1/2  31 

PreBsed  Steel  Car  pfd 89  96  1/2  95  62  1/2  70 

Republic  Steel 24  24  3/4  22  5/8  5  5/8  7  5/8 

Republic  Steel  pfd 82  83  3/8  80  3/8  36  3/4  42 
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Rubber  Goods  Mfg 38  1/4 

Rubber  Goods  Mfg  pfd 90 

Uuited  States  Steel 55 

UoitedStotesSleelpfd 101  4/8 

United  States  Steel  2d  5s 

La  plupart  des  valeurs  traitées  hors  bourse,  dans  le  marché 
libre,  ont  baissé,  après  une  reprise  passagère  en  janvier,  février; 
le  plus  bas  cours  a  été  en  avril  et  uetobre.  Un  grand  nombre  de 
curb  sccurities  sont  tombées  au-dessous  d'un  dollar.  Parmi  les 
valeurs  qui  ont  haussé,  le  Standard  Oil  a  remonté  de  114  points 
après  avoir  baissé  de  130,  le  G  0/U  Cuban  Revolutionary  a  oscillé 
de  20  à  80  ;  TAmeriean  Light  and  Traetion  a  été  poussé  de  Ï2 
(janvier)  à  81  1/2  (mai)  pour  finir  Tannée  à  35.  Parmi  les  valeurs 
les  plus  éprouvées,  on  peut  citer  : 

Northern  Securities,  American  Can  common  and  preferred, 
American  Writing  Paper  common  and  preferred,  Ray  State  Gas, 
Dominion  Securities,  llackensack  Aieadows,  Havana  Tobacco 
common  and  preferred,  Inlernalional  Merchanl  Marine  common 
and  preferred,  Manhallan  Transit,  Montréal  and  Boston  Coppcr, 
Otis  Elcvator,  Seaboard  Air  Line  connnon  and  preferred,  Storage 
Power,  Union  Copper,  United  Copper,  also  United  States  Sieel 
first  5  s. 

Les  actions  de  ITnternational  Mercantile  Marine  valaient  16  1/i 
pour  les  ordinaires,  48  1/2  [)our  les  privilégiées  à  la  fin  de  1902. 
Sous  le  coup  de  ventes  et  d'exécutions  pour  compte  étranger  et 
pour  compte  de  Baltimore,  elles  n'ont  cessé  de  fléchir,  sans  qu'au- 
cun des  intéressés  soit  intervenu  pour  arrêter  la  baisse.  Les 
Common  sont  descendues  à  3,  les  pre{erred  à  10  1/2  en  septembre. 
Les  obligations  4  1/2  ont  été  tenues  entre  97  1/2  acheteurs,  100 
vendeurs.  Une  seule  obligation  fut  vendue  à  75.  Le  Syndicat  qui 
avait  tout  le  pacpiet  a  fait  coter  les  cours  qu'il  a  voulus.  Le  5  0/0 
première  hypothèque  du  Steel  Corporation,  coté  114  au  lende- 
main de  la  fondation  et  dont  M.  Carnegie  a  reçu  225  millions  sur 
304  millions  émis,  a  fléchi  à  104  en  octobre,  des  offres  considé- 
rables firent  descendre  le  titre  à  101.  Les  Northern  Securities  ont 
touché  81  5/8  en  1903. 

Plus  haut    Plus  bas     31  décembre 

6  0/0    Cuban  Revolutionary 80  . 

Electric  Vehicle 13 

iDtern .  Mercant.  Mariae 17 

—  —         pref 49  1/4 

Northern  Securities 116  1/4 

StandardOU 750  580  720 
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Le  Canada  a  subi  en  1003  une  secousse,  qui  était  la  consé- 
quence inévitable  d'une  spéculation  exagérée.  Au  31  décembre 

1901,  les  avances  at  call  (reports)  des  banques  canadiennes  faites 
au  Stock  Market  Canadien  étaient  de  37.6  millions  dollars,  en 
septembre  1902  de  52.1  millions  ;  à  ce  moment  la  liquidation  com- 
mence ;  en  1903,  au  mois  de  juin,  il  y  eut  la  faillite  de  MM.  Ames 
and  Co,  de  Toronto.  Les  spéculateurs  canadiens,  en  dehors  des 
valeurs  locales  comme  Dominion  Steel,  Dominion  Coal,  Consoli- 
dated Lake  Superior  et  Canadian  Pacific,  travaillaient  aussi  en 
valeurs  des  Etats-Unis.  Voici  les  fluctuations  extrêmes  des  prin- 
cipales valeurs  canadiennes  : 

Plut  haut         Plus    bas 
février  octobre 

Canadian  Pacific 138  5/8  116  1/2 

TwinCtty 122  1/4  79  3/4 

Toronto  Rallway. . ., 118  89 

Détroit  United 90  1/2  53 

MontreaLSlreet 282  205 

RicheUeu  et  Ontario 104  1/2  60  1/2 

Dominion  Coal 132  60 

Domioion  Iroa 62  1/2  7 

Montréal  Power 991/2  64 

A  la  fin  de  décembre,  à  quelques  exceptions  près,  les  cours 
avaient  repris  de  10  à  17  points. 

De  117.969  millions  dollars  en  1901,  les  compensations  des 
Clearing  Houses  avaient  fléchi  à  117.430  millions  en  1902,  elles 
sont  tombées  à  108.693  millions  en  1903.  Ce  chiffre  reste  très 
supérieur  à  celui  de  1900  ou  des  années  antérieures  qui  n'avaient 
jamais  atteint  100  milliards.  Près  des  deux  tiers  du  total  sont 
fournis  par  New-York,  où  ils  sont  alimentés  en  partie  par  les 
affaires  de  bourses.  Or,  c'est  à  la  moindre  activité  de  ces  affaires 
qu'est  dû  le  recul  observé  en  1903  par  rapport  à  1902,  comme  en 
1902  par  rapport  à  1901.  En  effet,  il  n'y  a  eu  à  New-York  que 
65.970  millions  de  clearings  en  1903  contre  76.328  millions  en 

1902.  Hors  de  New-York,  au  contraire,  les  opérations  ont  porté 
sur  42  milliards  723  millions  au  lieu  de  41.102  millions,soit  un  pro- 
grès de  1.600  millions.  En  1902,  on  avait  eu  le  môme  phénomène, 
d'une  augmentation  de  2  1/2  milliards  en  dehors  de  New- York 
tandis  qu'à  New-York  même  avait  lieu  un  fléchissement  de  3  mil- 
liards. Ce  qui  caractérise  1903,  c'est  que  la  baisse  n'est  pas  res- 
treinte à  New- York,  elle  s'étend  à  la  Nouvelle-Angleterre  et 
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même,  légèrement,  à  Philadelphie  ;  pour  les  derniers  mois  de 
Tannée,  elle  gagne  toute  la  Pennsylvanie,  TOhio,  Tlndiana,  le 
Michigan,  c'est-à-dire  presque  toute  la  grande  région  industrielle 
et  densément  peuplée  des  Etats-Unis.  L'Ouest  et  le  Sud  sont 
encore  en  progrès  très  sensibles  qui  vont  s'atténuant  pour  l'ouest 
à  mesure  que  Tannée  s'avance,  mais  s'accusent  au  contraire  dans 
le  Sud,  grâce  aux  prix  élevés. 

Le  chiffre  le  plus  élevé  des  compensations  mensuelles  à  New- 
York  a  été  de  7.186  millions  en  janvier,  le  plus  faible  de'  4.291  mil- 
lions en  septembre.  Le  chiffre  miximum  par  jour  a  été  de  469 
millions  le  3  janvier  1903  contre  500  millions  le  6  mai  1902  et  de 
598  millions  le  10  mai  1901|  le  plus  faible  de  102  millions  le  11  avril 
1903. 

Le  marché  financier  des  Etats-Unis,  en  dehors  des  perturbations 
provenant  de  l'abus  du  crédit  ouvert  par  les  banques  aux  finan- 
ciers et  aux  spéculateurs  de  profession,  a  continué  à  souffrir  du 
manque  d'élasticité  du  système  d'émission  fiduciaire,  ainsi  que  de 
l'organisation  défectueuse  qui  fait  emmagasiner  dans  dix  sub- 
trésoreries les  recettes  de  TElat  au  lieu  de  les  déposer  dans  ime 
ou  plusieurs  institutions  centrales  de  crédit,  comme  cela  a  lieu 
dans  la  plupart  des  pays.  Aux  Etats-Unis,  dès  que  les  besoins 
financiers  augmentent  d'intensité,  il  faut  solliciter  le  concours  du 
gouvernement;  jusqu'ici  celui-ci  n'a  pas  fait  défaut,  mais  c'était 
dans  des  moments  de  calme  politique  et  Ton  peut  prévoir  des 
éventuahtés  où  l'absence  d'intervention  de  TEtat  peut  avoir  des 
conséquences  critiques.  Il  vaut  donc  mieux  modifier  le  régime  et 
rendre  le  marché  indépendant.  Les  propositions  de  réformes  ne 
manquent  pas.  Nous  signalons  plus  loin  les  plus  récentes. 

Au  délut  de  1903,  le  reflux  des  capitaux  de  l'intérieur  et  les 
fortes  exportations  de  céréales  ont  amené  une  détente  du  marché 
financier  qui  a  duré  presque  jusqu'à  la  fin  de  février  ;  celte 
détente  a  été  inlerronipue  lorsque  le  Secrétaire  du  Trésor  a  retiré 
quelques-unes  des  facilités  accordées  aux  banques  en  1902  et  que 
les  projets  de  loi  Fowler  et  Aldrich  n'ont  pu  aboutir.  Le  taux  de 
Targent  on  call  a  été  de  10  0/0  le  2  janvier,  il  est  descendu  à  2  1/2 
le  9  février,  remonte  à  6  1/2  le  9  mars  ;  les  capitaux  étrangers 
sont  de  nouveau  attirés  et  jusqu'à  la  fin  du  troisième  trimestre, 
le  taux  varie  entre  1  3/4  et  2  1/2,  bien  que  TEurope  finisse  par  se 
montrer  moins  empressée.  Les  besoins  habituels  de  Tautomne 
amènent  les  banques  américaines  à  se  préparer  pour  y  faire  face. 
Le  gouvernement  prend  une  mesure  pour  les  aider  :  le  Trésor  n'a 
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pab  le  droit  de  se  dessaisir  des  sommes  encaissées  par  les  douanes, 
et  comme  jusqu'ici  ces  recettes  étaient  mélangées  avec  celles  des 
autres  impôts,  il  se  bornait  à  les  enfermer  dans  ses  caisses.  Le  titu 
laire  actuel  du  Trésor  a  innové  :  les  recettes  des  impôts  intérieurs 
ont  été  gérées  séparément,  et  les  banques  furent  avisées  qu'elles 
pourraient  recevoir  jusqu'à  40  millions  de  dollars  en  dépôt  du 
Trésor,  contre  les  garanties  d'usage.  A  la  fin  d'octobre,  le  drai- 
nage intérieur  pour  mouvoir  la  récolte,  les  envois  d'argent  pour 
permettre  à  différentes  institutions  menacées  de  résister  à  des 
runs,  amenèrent  une  tension  ;  en  novembre,  l'argent  vaut  de  nou- 
veau 7  0/0  ;  après  être  redescendu  à  3  3/4,  il  vaut  7  1/2  à  la  fin  de 
1903. 

Le  tableau  suivant  indique  le  chiffre  moyen  pour  les  banques 
de  New- York  en  millions  de  dollars. 

1903  1902  1901 

Eacaisse  métallique 165  171  79 

—  billets 71  73  73 

fiffeta  de  commerce  et  avances 909  891  880 

Billetsémis 44  34  31 

Dépôts 898  935  957 

Réserve  totale 235  244  253 

-  légale 284         )GS         239 

Eicédent 1?  II  14 

En  1903,  les  montants  les  plus  élevés  et  les  plus  bas  ont  été  : 

Pour  la  réserve 27.880.775  (31  janvier)  contre        666.975   (7  mars) 

Pour  les  encaisses...  260.825.500         —            —       215.744.710  (21  nov.) 

Poar  les  avances 950  208.700  (21  février)    —       871.642.100  (10  janv.) 

Pour  les  dépote 963.219.300         —            —        841.552.000  (28  nov.) 

Le  fait  que  les  grandes  compagnies  de  chemins  de  fer  aux  Etats- 
Unis  sont  obligées  de  recourir  à  des  émissions  de  bons  à  court 
terme,  a  préoccupé  beaucoup  les  esprits  à  New- York.  Ces  short 
term  noies,  que  les  compagnies  ont  émises  depuis  le  P'  juillet 
1903  jusqu'en  avril  1904,  s'élèvent  à  129.600.000  dollars. 

Mcbéanco        Taux 

Missouri  Pacific S  6.000.000  Fév.  1906     5 

Union  Pacific 10.000.000  Fév.  1905  .6 

Pennsylvania  Co 50  000.000  Oct.    1905     5 

Baltimore  and  Ohio 10.000.000  Mai    1906     5  1  /4 
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Mexican  National 8.000.000 

Hockîng  Valley 7.U00.006 

Great  Northern 7.500  000 

Burlington 5.000.000 

New  York  Ceutral 5.000  000 

Rock  Island 5.000.000 

Seaboard  Air  Une 5.000.000  : 

Seaboard  Air  Line 2  500.000  j 

Chesapeake  and  Ohid. . .  4.000  000 

Chicago  and  Alton 3.000.000 


Oct.  1908 
Juin  1906 
Nov.  1905 
Dec.  1905 
Fév.  1905 
Avril  1905 

5  1/4 
5 

5  1/4 
5 
5 
5 

Juil.  1904 

6 

Avril  1906 
Juin  1907 

5  3/4 
5 

Total S    129  600.003 

Les  bons  ont  été  émis  contre  nantissement  de  valeurs  entre  les 
mains  de  fidéi-commissaires,  ils  doivent  être  remboursés  à 
échéance  ou  renouvelés.  En  outre,  TAmerican  Téléphone  and 
Telegraph  Company  a  émis  20  millions  5  1/2  0/0  à  échéance 
d'avril  1906,  le  Virginia  Carolina  6.000.000,  18  0/0,  qui  seront 
remplacés  par  des  actions  privilégiées. 

La  cause  de  la  création  de  ces  bons  à  courte  échéance  a  été 
l'impossibilité  de  placer  des  obligations  et  la  nécessité  d'établir 
une  sorte  de  pont,  jusqu'au  moment  où  le  public  reviendrait  à 
ce  genre  de  placement.  Les  compagnies  espèrent  pouvoir  re- 
trouver preneurs  de  4  0/0  à  97,  les  banquiers  prétendent  que  cela 
ne  sera  pas  de  si  tôt. 

En  dehors  des  emprunts  onéreux  que  les  grandes  compagnies 
de  chemins  de  fer  ont  contractés  à  courte  échéance  et  qui  ont 
étonné  le  marché,  on  trouve  une  preuve  de  désorganisation  dans 
l'impossibilité  où  furent  les  municipalités  de  placer  des  obligations. 
Au  mois  de  mai  1903,  il  a  été  offert  sans  succèsi  en  souscription, 
des  obligations  par  36  municipalités,  en  juin  par  55,  en  juillet 
par  57.  Sur  ces  57  échecs,  5  émissions  étaient  du  3  1/2  0/0,  26  du 
4  0/0,  7  du  4  1/2, 16  du  5  0/0.  Au  mois  de  juillet,New-York  a  réussi 
à  placer  3  1/2  millions^  de  3 1/2  à  102,  et  de  plus  10  millions  de  bons 
3  3/4  et  4  0/0  à  courte  échéance  ;  ces  derniers  ont  été  mis  en  pen- 
sion en  Europe. 

Les  Trust  Companies  qui  sont  à  la  fois  des  sociétés  de  dépôt» 
des  bureaux  de  gestion  de  fortune,  des  institutions  de  crédit  mo- 
bilier (avances  sur  titres,  achats  de  titres,  escomptes)  ont  été  mises 
à  contribution  par  les  financiers  pour  mettre  sur  pied  les  compa- 
gnies résultant  du  groupement  d'entreprises  industrielles.  Elles 
ont  inspiré  de  l'admiration  par  l'immensité  des  chiffres  de  leurs 
bilans  à  deh  badauds  qui  venaient  de  débarquer  en  Amérique  ; 
elles  ont  inspiré  des  appréhensions  justifiées  à  des  gens  habitués 
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à  réfléchir  et  la  meilleure  preuve,  c'est  Tatlitude  prise  par  les 
banques  du  Clearing  House  de  New- York  pour  les  forcer  à  avoir 
une  encaisse,  ensuite  ce  sont  les  accidents  comme  les  embarras 
de  quelques  trusts  de  New- York  et  le  run  auquel  ont  été  soumis 
les  Trust  Companies  de  Saint-Louis. 

Les  banques  d'Etat  (State  banks),  à  New-York  sont  tenues  de 
constituer  des  réserves  de  15  0/0  de  leurs  dépôts,  les  banques 
nationales  de  25  0/0,  les  Trust  Companies  ont  été  dispensés  de  ces 
obligations  onéreuses.  Afin  de  se  prémunir  contre  toute  surprise, 
les  banques  associées  de  New- York  ont  prétendu  imposer  aux 
Trust  Companies  qui  voudraient  continuer  à  se  servir  de  l'entre- 
mise des  banques  pour  faire  liquider  leurs  chèques,  de  conserver 
une  réserve  minima  de  5  0/0,  d'abord,  de  7  1/2  ensuite.  Les  plus 
importants  des  établissements  visés  ont  préféré  se  passer  des  ban- 
ques ;  ils  ont  formé  un  groupe  pour  liquider  leurs  engagements 
mutuels.  Sur  49  Trust  Companies  à  New-York  avec  746  millions 
de  dépôts,  17  avec  126  millions  ont  accepté  les  conditions  du  clea- 
ring house  et  mis  en  réserve  5.266.450  dollars  le  1"  juin. 

La  situation  des  Trust  Companies  aux  31  décembre  1903  et 
1902  a  été  en  mille  dollars  : 

ACTIF 

En  mille  dollars 

Portefeuille  : 

Obligations  et  hypothèques 59.534  52. .385 

Actions 225 .  386  219  378 

Prêts  sur  titres  et  autres  valeurs ....  510.928  554.961 

Avances  sur  garanties  personnelles 56.710  42.233 

Comptes  à  découvert 41  60 

Dû  parles  banques 6.681  5.449 

Propriétés  immobilières  14.376  12.179 

Espèces  en  dépôts 125.392  128.166 

Espèces  en  caisse 26.894  10.493 

Comptes  d'ordre  et  divers 16.466  14.648 

1.042.413  1.039.956 

PASSIF 

Capitaux-actions 63.750  60.575 

Excédent  :  différence  entre  les  cours  de  la  cote  et 

la  valeur  attribuée  aux  titres  des  portefeuilles  sur 

les  livres  des  Trusts  Companies 

BéoéÛces  non  répartis 

Consignations 

Dépôts  généraux.  ....*..., 

Comptes  des  Trusts  Companies  (créditeurs) 

Comptes  des  SjEivings  Banks  (créditeurs) 

Comptes  des  banques  et  banquiers  (créditeurs) . . 
—       d'orore  et  divers 

1.042.413      1.039.956 


98.136 

60.575 

45.760 

47.546 

174.342 

205.341 

541.091 

529.001 

35.302 

32.888 

35  637 

34.684 

20.788 

21.882 

27.fi03 

25.487 
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Complétons  ces  tableaux  comparatifs  par  les  indications  coia- 
pléraentaires  qui  suivent  : 

Dellan  DoDan 

Bénéfices  pour  chaque  année 51.073  55.272 

Service  des  intérêts 23.857  «.806 

Frais  généraux 7.637  6.718 

Dividendes  déclarés 9.049  9.309 

Impôts 2.193  1.944 

Consignations  faites  par  ordre  des  tribunaux  ......  3.612  3  739 

Obligations  et  hypothèques  acquises 74  663  60.962 

Bypothèques,  acquises  où  réalisées 66.067  64.046 

Afin  de  rendre  l'élasticité  nécessaire  au  système  de  l'émission 
fiduciaire  qui  repose  aux  Etats-Unis  sur  la  couverture  des  billets 
de  banques  nationales  au  moyen  de  titres  de  la  dette  fédérale, 
divers  projets  ont  été  mis  en  avant.  Le  sénateur  Aldrich,  qui  vou- 
drait permettre  le  dépôt  de  sommes  appartenant  au  Trésor,  de 
quelque  provenance  qu'elles  fussent,  dans  les  banques  nationa- 
les (1),  élargit  la  catégorie  des  valeurs  que  les  banques  nationales 
peuvent  donner  en  garantie,  il  ajoute  les  obligations  des  Etats  par- 
ticuliers, certaines  classes  d'obligations  de  villes  et  de  chemins  de 
fer  (qui,  pendant  dix  ans  de  suite,  ont  donné  4  0/0  de  dividende  au 
moins),  en  outre,  les  banques  nationales  seraient  autorisées  à 
émettre  leurs  billets,  non  plus  seulement  contre  dépôt  de  fonds 
fédéraux,  mais  contre  dépôt  de  titres  des  Etats,  des  villes  et  des 
chemins  de  fer  (obligations).  M.  Fowler  propose  d'autoriser  les 
banques  nationales  à  émçttre  jusqu'à  concurrence  de  25  0/0  de 
leur  capital  des  billets  non  couverts  par  des  fonds  publics,  mais 
soumis  à  un  impôt  de  1/2  0/0,  avec  obligation  de  verser  une  somme 
égale  à  5  0/0  de  la  circulation  à  découvert  dans  un  fonds  commun 
de  garantie. 

Le  Congrès  annuel  des  banquiers  américains  s'est  tenu  en 
1903  à  San-Francisco  ;  l'association  comprend  7.065  membres 
(banques  et  banquiers)  qui  représentent  un  nombre  considérable 
de  milliards.  Elle  s'occupe  dans  ses  réunions  annuelles,  dont  la 
vingt-neuvième  vient  d'avoir  lieu  à  la  fin  d'octobre,  de  questions 
générales,  telles  que  l'amélioration  du  système  monétaire,de  ques- 
tions plus  spéciales,  comme  Tassurance  contre  les  détournements 


(1)  Jusqu'à  présent,  elles  sont  tenues  de  fournir  une  garantie  sous 
forme  de  fonds  publics  fédéraux. 
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et  le  vol,  rinslruction  professionnelle  des  commis  et  employés. 

Un  orateur  très  écouté  et  très  apprécié  dans  les  congrès  de 
TAmerican  Banker  s  Association  est  le  ComptroUer  of  Ihe  Curren- 
cy,  le  fonctionnaire  chargé  du  contrôle  et  de  la  surveillance  de  la 
circulation  fiduciaire.  Nous  avons  rendu,  compte  l'an  dernier  de 
Texposé  très  courageux  de  la  situation  qu'avait  fait  M.  Ridgely, 
aux  banquiers  réunis  à  la  Nouvelle-Orléans  :  il  n'avait  pas  hésité 
à  signaler  les  dangers  en  vue,  il  avait  stigmatisé  les  abus  de  crédit, 
les  exagérations  de  la  Bourse,  les  fantasmagories  des  lanceurs 
d'affaires.  Nous  verrons  qu'en  1903,  son  ton  s'est  modifié  :  M.  Rid- 
gely s'est  efforcé  de  ranimer  le  courage  de  ceux  que  la  crise  avait 
effrayés. 

Nos  lecteurs  savent  que  les  Américains  se  sont  efforcés  de  sou- 
tenir que  les  soubresauts  et  les  secousses  du  Stock  Exchange  de 
New- York  n'avaient  qu'une  importance  secondaire,  qu'elles  ne 
modifiaient  en  rien  la  prospérité  générale  et  qu'il  était  absurde  de 
parler  de  dépression  ou  de  crise.  Cet  optimisme  n'a  pas  été  jus- 
tifié par  les  événements  ;  il  est  difficile  de  soutenir  que  l'on  se  meut 
encore  dans  la  phase  ascendante,  alors  que  des  usines  se  ferment, 
que  des  hauts  fourneaux  s'éteignent,  que  le  chômage  s'accentue, 
que  des  faillites  considérables  se  produisent,  alors  qu'on  a  vu 
New-York  se  défaire  à  bas  i>rix  d'excellentes  valeurs  qu'il  avait 
reprises  beaucoup  plus  haut  à  l'Europe. 

L'erreur  commise  par  les  nationalistes  financiers  des  Etats-Unis 
a  éclaté  depuis  un  an  ou  dix-huit  mois,  mais  parce  qu'ils  se  sont 
trompés  dans  l'estimation  de  leurs  ressources  et  de  leurs  forces, 
il  ne  faudrait  pas  tomber  dans  la  faute  contraire,  ni  considérer 
que  tout  est  perdu,  le  mal  irréparable.  On  dit  que  le  pessimisme 
prévaut  à  New- York,  que  le  découvert  remplace  les  acheteurs  à 
crédit  :  ce  serait  là  presque  un  motif  d'optimisme.  Mais  ce  n'est 
pas  le  seul.  Des  observateurs  compétents  à  Londres  ont  fait  remar- 
quer que  la  situation  s'est  modifiée  ;  les  Etats-Unis  peuvent  au- 
jourd'hui payer  l'or  qu'ils  prennent  à  Londres,  ils  ont  moins  be- 
soin, en  ce  moment,  de  recourir  à  des  ouvertures  de  crédit. 

Certains  produits,  comme  le  coton,  sont  beaucoup  plus  chers; 
on  estime  à  près  de  100  millions  de  dollars  la  plus-value  de  la 
récolte.  L'Europe  qui  s'était  débarrassée  de  ses  valeurs  améri- 
caines a  repris  des  obligations  de  chemins  de  fer  dans  des  prix 
avantageux  pour  elle,  en  même  temps  qu'elle  fournissait  aux  Amé- 
ricains des  ressources  pour  s'acquitter.  Cela  n'empêche  pas  qu'au 
point  de  vue  industriel,  la  situation  ne  soît  difficile  et  qu'il  n'y  ait 
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lieu  de  se  montrer  circonspect.  Les  relations  entre  ouvriers  et  pa- 
trons sont  pénibles  aux  Etats-Unis  ;  c'est  un  des  points  les  plus 
obscurs  de  la  situation.  Les  entraves  mises  par  certaines  grandes 
unions  ouvrières,  les  grèves  des  derniers  dix-huit  mois  (anthracite, 
bâtiment)  ont  contribué  à  précipiter  la  fin  de  la  prospérité. 

M.  Ridgely  a  rapidement  esquissé  l'histoire  des  années  qui  ont 
précédé  l'essor  général  aux  Etats-Unis  ;  à  la  suite  de  l'ébranle- 
ment de  1893,  il  y  eut  une  liquidation  douloureuse.  Celle-ci  ache- 
vée, après  la  guerre  hispano-américaine,  il  y  eut  une  amélioration 
graduelle,  la  richesse  a  augmenté,  les  économies  se  sont  accumu- 
lées. Parmi  les  plus  favorisés,  il  faut  citer  les  agriculteurs  et  la 
classe  industrielle. 

La  quantité  de  monnaie  en  circulation  et  dans  les  banques  a  aug- 
menté ;  annuellement,  80  millions  de  dollars  en  or  sont  venus 
s'ajouter  au  stock  de  métal  jaune  ;  plus  de  la  moitié  de  la  mon- 
naie est  dehors. 

Les  fondements  de  la  prospérité  étaient  sérieux,  mais  cette 
prospérité  a  été  accompagnée  par  un  développement  considéra- 
ble de  la  spéculation  dans  les  branches  les  plus  diverses  de  l'ac- 
tivité nationale  ;  on  est  allé  trop  vite,  et  la  conséquence  naturelle, 
normale,  a  été  un  effondrement.  Le  doute  et  l'hésitation  ont  rem- 
placé la  confiance.  On  a  fait  appel  au  gouvernement  pour  porter 
remède  à  une  crise,  dont  il  n'était  pas  l'auteur  et  à  laquelle  il  ne 
pouvait  apporter  de  solution  définitive  et  permanente. 

Avec  un  système  monétaire  plus  élastique,  on  aurait  pu  éviter 
quelques  ennuis  :  le  plus  gros  inconvénient,  c'est  d'enfermer  les 
excédents  des  recettes  fédérales,  de  les  retirer  de  la  circulation. 
Et  M.  Ridgely  se  demande  si  vraiment  les  fonds  appartenant  au 
gouvernement  sont  d'une  nature  si  particulière  qu'il  faille  les 
retirer,  les  traiter  autrement  que  les  particuliers  ne  traitent  leurs 
dépôts.  Il  conclut  que  moins  le  gouvernement  se  mêle  des  affaires 
et  moins  les  affaires  sont  en  contact  avec  le  gouvernement,  plus 
c'est  à  l'avantage  de  l'un  et  des  autres. 

Quoi  qu'il  en  soit,  si  imparfait  que  soit  le  système  américain, 
il  a  toutefois  subi  sans  fléchir  —  jusqu'ici  —  l'atteinte  d'une  moin- 
dre prospérité.  C'est  grâce  à  la  confiance  dans  la  sécurité  moné- 
taire que  la  crise  survenue  n'a  pas  pris  des  proportions  désas- 
treuses. M.  Ridgely  n'est  pas  de  ceux  qui  nient  l'évidence  ;  il 
admet  fort  bien  l'incidence  lointaine  des  pertes  subies  par  la  spé- 
culation. 

Ces  pertes  ont  eu  une  répercussion  dans  les  diverses  parties 
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du  territoire  américain,  où  l'on  préparait  de  nouvelles  entrepri- 
ses. Depuis  le  mois  de  1901,  il  y  a  eu  toute  une  série  de  reculs 
violents  à  la  bourse,  des  effondrements,  des  faillites,  des  résultats 
lamentables  pour  les  syndicats  de  garantie  et  les  groupements 
industriels. 

Les  banques  ont  augmenté  considérablement  et  rapidement 
leurs  avances. 

Malgré  Taccroissement  des  moyens  de  paiement,  la  répartition 
du  stock  monétaire  ne  se  modifie  guère  :  12  à  13  0/0  dans  les 
caisses  du  Trésor,  32  à  33  dans  les  banques,  53  à  55  dans  les 
mains  du  public. 

La  proportion  de  la  réserve  de  toutes  les  banques  nationales  a 
fléchi  : 

1896 3«.4  0/0 

1897 31.7  — 

1898 30.2  — 

1899 29.3  — 

1900 29.6  — 

1901 27.0  — 

1902 25.7  — 

1903 26.6  — 

Parmi  les  parties  des  Etats-Unis  qui  ont  le  plus  profité  de  con- 
ditions meilleures,  de  1897  à  1900,  il  faut  placer  FOuest.  Il  a  été 
fait  de  grands  achats  de  terres  plus  loin  et  au  Canada,  —  si  bien 
qu'on  a  immobilisé  d'énormes  capitaux,  qui  ne  servent  plus  k 
l'escompte  ni  aux  prêts,  à  New- York  ou  à  Chicago.  Mais  si  les 
dernières  années  ont  enrichi  une  partie  du  pays,  elles  ont  été 
bien  mauvaises  d'autre  part  pour  les  bourses,  pour  les  intermé- 
diaires, pour  les  spéculateurs  qui  ne  croyaient  pas  à  la  possi- 
bilité d'un  revirement. 

Ce  revirement  s'est  fait.  Il  a  été  dur.  Le  public  n'a  pas  voulu 
soulager  les  financiers  et  prendre  les  valeurs  industrielles,  alors 
qu'il  a  acheté  des  titres  de  bonne  qualité.  A  ce  point  de  vue,  ce 
qui  se  passe  maintenant  à  New-York  est  conforme  à  la  routine 
habituelle,  c'est-à-dire  on  revient  aux  valeurs  de  placement.  A 
Londres,  au  contraire,  où  l'on  est  surchargé  de  bonnes  valeurs 
non  classées,  le  marché  ne  peut  se  dégager. 

M.  Moody  estime  en  1904  le  capital  des  trusts  industriels  à 
7.246  millions.  Il  compte  parmi  les  grands  trusts  industriels  : 
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Amalgamated,  Copper  Trust,  Smelters  Trust,  Sugar  Trust,  To- 
bacco Trust,  Standard  Oil,  Steel  Trust,  Shipping  Trust.  Les  va- 
leurs du  Smelters'  Trust  valent  au  pair  201.5  millions,  au  cours 
de  janvier  1904  108  millions,  celles  du  Sugar  Trust  145  millions, 
respectivement  130  millions,  celles  du  Tobacco  Trust  502  mil- 
lions et  470  millions,  de  FOil  Trust  97  millions  et  650  millions, 
du  Steel  Trust  1.370  millions  et  760  millions,  du  Shipping  Trust 
170  et  70  millions.  Les  sept  grands  trusts  ont  un  capital  nominal 
(actions,  obligations)  de  2.662.7  millions  dollars,  dont  la  moi- 
tié incombe  au  Steel  Trust  ;  si  Ton  additionne  celui-ci  et  le  Ship- 
ping Trust,  on  trouve  que  le  Morgan  Intérest  représente  1.540 
millions  ou  60  0/0,  valeur  nominale,  tandis  que  la  valeur  au 
cours  est  de  37  0/0.  Les  cinq  autres  grands  trusts  se  meuvent  dans 
l'orbite  du  Standard  Oil.  298  petits  trusts  ont  un  capital  nominal 
de  4.055  millions.  Des  trusts  pour  528  millions  de  dollars  sont 
en  voie  de  réorganisation. 

VEvening  Post,  de  New-York,  a  insisté  sur  ce  que  les  groupe- 
ments industriels  (industrial  combines)  n'ont  pas  réussi  à  réa- 
liser le  programme  présenté  par  les  promoters.  Ils  n'ont  pas  di- 
minué la  concurrence,  ils  n'ont  pas  placé  les  activités  industriel- 
les de  la  nation  sur  une  base  plus  économique.  Les  promoters 
ont  pratiqué  surtout  la  capitalisation  exagérée  des  bénéfices  fu- 
turs ;  ils  en  ont  fait  le  principe  essentiel,  la  cheville  ouvrière 
de  leur  finance.  Lorsqu'ils  fondaient  un  nouveau  trust,  ils  assu- 
raient que  les  livres  et  la  comptabilité  des  entreprises  absorbées 
avaient  été  examinés  par  des  experts  et  que  la  capitalisation  était 
établie  sur  une  base  qui  justifiaient  les  bénéfices  moyens.  Or,  ja- 
mais l'industrie  américaine  n'a  eu  de  prospérité  comparable  à 
celle  des  cinq  dernières  années  et  cependant  les  trusts,  dans  beau- 
coup de  cas,  n'ont  pu  maintenir  les  bénéfices  qu'auraient,  eus  les 
entreprises  fusionnées,  antérieurement  à  la  fusion.  Il  faudra 
procéder  à  des  réorganisations,  à  des  reconstitutions,  à  des  as- 
sainissements. Une  grande  quantité  des  actions  des  trusts  sont 
encore  dans  la  main  des  premiers  détenteurs,  qui  ont  dû  se  débar- 
rasser de  leurs  bonnes  valeurs  pour  pouvoir  porter  les  titres 
des  trusts.  Il  va  falloir  trouver  un  débouché,  et  c'est  pour  cela 
qu'on  essaiera  de  remettre  les  trusts  sur  pied,  avec  des  sacrifices 
nécessaires,  comme  on  l'a  fait  pour  les  chemins  de  fer  après 
1893,  alors  qu'un  tiers  de  capital  des  compagnies  était  en  faillite. 
Un  autre  motif  de  réorganisation,  c'est  la  grosse  dette  flottante 
des  trusts.  Une  question  qu'on  se  pose,  c'est  celle  de  savoir  si 
les  trusts  ne  vont  pas  se  désagréger.  On  se  demande  si  de  grands 
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Nombre 

MUliom  de  dollars 

— 

V- 

12.069 

155,4 

11.616 

117,5 

11.002 

113,0 

10.774 

138,5 

9.337 

90,8  (1) 
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industriels  qui  ont  vendu  leurs  usines  ù  un  trust  et  qui  ont  reçu 
des  obligations,  n'espèrent  pas  rentrer  en  possession  de  l'en* 
Ireprise. 

La  mortalité  des  affaires,  c*est-à-dire  le  nombre  des  faillites, 
s'est  sensiblement  élevé  en  1903  : 


1908 

1902 

1901 

1900 

1899 

Les  faillites,  aux  Etats-Unis,  ont  augmenté  dans  les  derniers 
mois  :  elles  frappent  davantage  le  monde  dé  la  finance  et  elles 
sont  plus  considérables.  De  grandes  maisons  engagées  dans  des 
combinaisons  financières  à  longue  portée  ont  succombé,  telles 
que  John  Williams  and  Sons,  de  Richmond,  J.-W.  Middendorf 
et  Cie,  de  Baltimore,  qui,  avec  un  capital  de  5  millions  de  francs, 
ont  entrepris  des  affaires  de  7  à  800  millions  ;  elles  ont  été  mêlées 
à  de  grands  coups  sur  les  chemins  de  fer,  comme  la  constitu- 
tion du  Seabord  Air  Line  System,  elles  ont  contribué  au  dévelop- 
pement industriel  du  Sud  des  Etats-Unis. 

Les  détails  sur  les  runs  auxquels  les  Compagnies  financières 
(Trust  Companies)  de  Saint-Louis  ont  été  exposées,  sont  assez 
curieux.  C'est  toujours  la  môme  émotion  qui  fait  affluer  les  dé- 
posants aux  guichets  des  institutions,  émotion  dont  il  est  parfois 
difficile  de  découvrir  la  cause.  Les  trusts  companies  de  SainV- 
Louis  ont  fait  usage  de  la  clause  de  sauvegarde  (préavis  de  30 
à  60  jours),  elles  ont  résisté.  Les  banques  de  Saint^Louis  ont  re- 
fusé d'accepter  les  dépôts  retirés  des  trusts  companies,  en  ex- 
pliquant aux  porteurs  qu'elles  n'avaient  pas  envie  de  s'exposer 
à  des  retraits. 

A  Hamilton  (Canada),  une  banque  locale  avec  plusieurs  suc- 
cursales a  subi  un  run.  Les  ouvriers  d'une  filature  de  colon  sont 


1903  Dollars  de  paMif 

(1)            590     Courtiers  et  transporteurs.. . .  22.700.728 

121      Banques,  banquiers 29.685.766 

3.039      Fabricants 70.598.144 

8.440     Commercaots 62.145.313 
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venus  en  corps  réclamer  leur  argent  ;  celte  manifestation  fit  naî- 
tre des  inquiétudes  dans  le  public  et  Ton  conmiença  à  retirer  de 
l'argent,  qu'on  s'empressait  de  reporter  à  une  autre  succursale 
de  la  même  banque. 

L'affaire  du  Shipbuilding  (chantiers  de  construction  navale) 
défrayera  encore  longtemps  la  chronique.  Elle  a  été  l'un  des  épi- 
sodes les  plus  scandaleux  de  la  période.  L'United  States  Ship 
Building  Company  a  été  organisée  conformément  aux  lois  de 
New-Jersey,  le  17  juin  1902,  en  vue  de  consolider  un  certain 
nombre  d'établissements  construisant  des  navires  et  des  machi- 
nes. Une  première  tentative  fut  faite  en  1900,  elle  faisait  miroiter 
des  commandes  en  voie  d'exécution  pour  63  millions,  im  béné- 
fice annuel  de  5  2/5  millions  et  indiquait  un  capital  de  65  mil- 
lions de  dollars.  En  juin  1902,  le  prospectus  de  l'United  States 
Ship  Building  Company  pour  l'émission  de  9  millions  d'obliga- 
tions l"*  hypothèque  5  0/0  or  fut  émis  sous  les  auspices  du 
Trust  Company  of  thc  Republic.  La  compagnie  avait  20  millions 
de  dollars  capital-actions,  moitié  en  actions  privilégiées,  et 
16  millions  d'obligations  ;  elle  groupait  sept  ou  huit  chantiers  et 
aciéries,  promettait  2  1/4  millions  de  bénéfices.  Peu  de  jours 
après,  on  annonça  que  TU.  S.  Shipbuilding  Company  avait  ab- 
sorbé la  Bethlehem  Steel  Company,  ce  qui  obligeait  à  porter  le 
capital  à  20  millions  d'actions  privilégiées  6  0/0,  25  miUioiis  d'a«- 
tions  ordinaires.  26  millions  d'obligations  hypothécaires.  On  éva- 
lua à  3.4  millions  le  bénéfice  de  1901-1902.  pour  l'afisemble  des 
établissements.  On  prétendit  que  les  9  millions  d'obligations  (pri- 
ses par  un  syndicat  à  90  et  offertes  à  97  12).  avaient  été  souscri- 
tes en  Amérique  et  en  Europe,  qu'on  avait  pour  cinquante  millioiis 
de  commandes.  Tout  cela  était  faux,  comme  on  ne  tarda  pas  à 
s*en  apercevoir.  En  avril  1903.  on  apprit  que  la  compagnie  avait 
besoin  d'argent  et  qu'un  projet  de  réorganisation  était  en  élabo- 
ration ;  la  compaCTie  allait  être  hors  d'état  de  payer  les  intérêts 
sur  les  obligations  (16  millions  de  dollars),  ni  sur  sa  dette  Boi- 
tante :  la  comptabilité  avait  été  défectueuse  :  les  compagnies  ab 
sorbées  n*avaient  apporté  que  d«^  dettes  et  aucun  fonds  de  rou- 
lement :  les  commandes  en  train  ne  dépassaient  pas  14  1*2  mil- 
lion?. Nous  croyons  superflu  d'indiquer  les  détails  du  plan  de 


(1)  Le  prospectus  pjLriait  d'une  émissioa  à  Paris.  Faute  àt  place. 
BOUS  ne  pouTons  qu'indiquer  ce  détail,  fl  y  aurait  use  scèae  de  Ittute 
comédie  à  écrire  sur  les  intermédiaires  auxquels  ou  eut  recour».  Les 
4  ailHoBs  résorréi^  à  Paris  ne  furent  jamais  souacrits. 
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réorganisation  qui  fut  reçu  sans  enthousiasme.  Des  obligataires 
commencèrent  un  procès,  demandant  la  nomination  d'un  syn- 
dic ;  ils  soutenaient  que  le  prix  payé  pour  la  Bethlehem  Steel 
Company  était  extravagant,  que  le  plan  de  réorganisation  lésait 
les  intérêts  des  obligataires.  Le  juge  Kirkpatrick  nomma  recei- 
ver,  M.  Smith,  en  motivant  cette  nomination  par  l'insolvabilité 
de  la  compagnie.  Le  rapport  de  M.  Smith  a  été  écrasant  pour  les 
fondateurs  qui  ont  publié  des  prospectus  faux,  qui  ont  évalué  les 
apports  à  61  millions,  le  bénéfice  des  commandes  à  5  millions, 
alors  que  les  affaires  allaient  mal  et  que  les  apports  valaient 
20  millions.  M.  Schwab  a  fait  une  assez  triste  figure  :  il  a  reçu 
pour  3  millions  dépensés  dans  l'affaire  des  Bethlehem  Works 
10  millions  en  obligations,  10  millions  en  actions  privilégiées, 
10  millions  en  actions  ordinaires.  M.  Schwab  a  donné  des  expli- 
cations fort  embarrassées  dans  lesquelles  il  a  fait  intervenir 
M.  Morgan,  lequel  a  nié  tout  rapport  avec  l'affaire  des  Chantiers. 
Le  capital  nominal  du  Shipbuilding  Trust  a  été  de  près  de  80  mil- 
lions. Au  cours  de  la  bourse,  obligations  comprises,  il  est  de 
13  millions. 

Parmi  les  faits  notables  de  l'année,  il  faut  citer  les  procès  de 
la  Northern  Securities  Company,  qui  fut  fondée  en  1901,  pour 
mettre  en  portefeuille  les  titres  du  Great  Northern  et  du  Northern 
Pacific.  Nos  lecteurs  se  souviennent  de  la  lutte  engagée  entre 
MM.  Hill,  Morgan,  d'un  côté,  et  les  intéressés  de  l'Union  Paci- 
fic de  l'autre,  à  la  suite  du  refus  de  M.  Hill  de  permettre  à  l'Union 
Pacific  de  devenir  un  associé  dans  l'achat  du  Burlington  and 
Quincy  effectué  par  le  Great  Northern  et  le  Northern  Pacific  (1). 
Le  groupe  Morgan-Hill,  moyennant  le  paiement  de  10  millions 
de  dollars  à  l'Union  Pacific,  se  débarrassa  de  la  concurrence  du 
groupe  qui  avait  mis  la  main  sur  les  actions  privilégiées  du  Nor- 
thern Pacific.  Il  créa  alors,  naturellement  dans  l'Etat  de  New- 
Jersey,  une  compagnie  au  capital  de  400  millions  de  dollars,sous 
le  nom  de  Northern  Securities  Company,  dont  365  millions  furent 
émis  en  échange  de  95  0/0  des  actions  du  Northern  Pacific  et  de 
75  0/0  des  actions  du  Great  Northern.  La  compagnie  devenait 
ainsi  le  principal  actionnaire  des  deux  entreprises  de  chemin  de 
fer,  qui,  en  apparence,  conservaient  leur  individualité  et  leur 
indépendance,  mais  qui  toutes  deux  sont  contrôlées  par  la  com- 
pagnie détentrice  des  actions.  Le  Northern  Pacific  et  le  Great 


(1)  Voir  le  volume  Trusts,  Cartels  et  Syndicats,  2«  édition^  pages  78 
et  suivantes. 
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Noilheni  sont  des  lignes  parallèles  traversant  six  ou  sept  Etals 
du  Nord-Ouest,  du  Minnesota  à  la  côte  du  Pacifique.  La  politique 
du  Minnesota  comme  celle  de  là  plupart  des  Etais  traversés  a  été 
d'istftsdire  la  fusion  des  lignes  parallèles  ou  concurrentes.  L'Elat 
du  Minnesota  se  trouvant  en  présence  d'une  compagnie,  établie 
en  dehors  de  sa  juridictioft,  qui  a  accompli  ce  qu'il  interdit  par 
une  loi, c'est-à-dire  la  fusion  des  hgms  parallèles  et  concurrentes, 
s'est  adressé  à  la  Cour  suprême  des  Etal^Unis  pour  empêcher 
la  Northern  Securitîes  Company  de  voter  avec  l'aide  des  actions, 
sous  prétexte  qu'il  y  avait  là  une  coalition  préjudickiJa  à  ses 
intérêts  et  à  ses  habitants.  La  Cour  suprême  refusa  au  Minnesota 
d'entamer  un  procès  de  cette  nature,  la  compagnie  ayant  son  do- 
micile dans  l'Etat  de  New-Jersey  (1).  Divers  procès  furent  enga- 
gés contre  la  compagnie  :  l'un  par  l'Etat  de  Minnesota  dans  l'Uni- 
ted  States  District  Court  contrç  la  Northern  Securities  Company, 
le  Northern  Pacific,  le  Great  Northern,  et  M.  James  Hill,  comitie 
président  de  la  Northern  Securities  Company.  Le  juge  Lochren 
rendit  son  arrêt  le  l*'  août  1903,  il  débouta  l'Etat  de  Minnesota, 
la  compagnie  défenderesse  n'ayant  pas  transgressé  les  lois  de 
l'Etat  qui  interdisent  la  consolidation  de  lignes  parallèles  et  con- 
currentes, par  la  possession  des  actions  du  Great  Northern  et 
du  Northern  Pacific.  Il  rejette  la  prétention  du  Minnesota  d'em- 
pêcher la  compagnie  défenderesse  d'exercer  le  droit  de  vote  sur 
les  actions  des  compagnies  de  chemin  de  fer.  Cette  décision  n'af- 
fectait pas  le  procès  gagné  en  avril  1903  par  le  gouvernement  fé- 
déral, qui  implique  les  mêmes  défendeurs,  les  mêmes  faits,  mais 
visant  une  autre  série  de  dispositions.  En  1902,  l'Attomey  gê- 
nerai, M.  Knôx,  était  intervenu  à  la  demande  du  gouvernement, 
eu  vertu  de  la  loi  du  2  juillet  1890,  connue  sous  le  nom  d'Anti- 
Trust  ou  Sherman-Lavv,  pour  protéger  le  commerce  contre  les 
restrictions  illégales  et  les  monopoles  (2). 


(1)  ïhfi  injunction  suit  wae  dismissed  for  want  of  juridiction, 

(2)  Tout  contrat  ou  combinaison  dans  la  forme  de  trust  ou  aut^i 
toute  combinaison  pour  restreindre  le  commerce  entre  plusieurs  Etats 
ou  avec  les  nations  étrangères  sont  déclarés  illégaux...  Toute  personne 
ou  combinaison  qui  monopolisera  ou  essaiera  avec  une  ou  plusieurs 
autres  personnes  (ou  corporation)  de  monopoliser  une  partie  du  c(»n- 
merce  parmi  plusieurs  Etats  est  coupable  de  malversation  et  punissa- 
ble d'une  amende  de  5.000  dollars  ou  d'im  emprisonnement  d'un  an 
ou  des  deux  peines  réunies. 

En  1903,  M.  Knox  fit  voter  une  loi  pour  hâter  le  jugement  des  pro- 
cès résultant  de  VAnti  Trust  law  de  1890. 
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Eli  février  19U2,  donc,  M.  Kiiox  prépara  uii  réquibiloire  ten- 
dant à  faire  déclarer  que  la  fusion  des  deux  compagnies  était  illé- 
gale et  contraire  à  la  loi  de  1890.  «  La  compagnie  n'avait  pas  été 
organisée  de  bonne  foi  pour  acquérir  et  payer  les  actions  de  deux 
compagnies.  C'était  simplement  un  dépositaire,  gardien,  déten- 
teur, fidéi-commissaire  des  actions  ;  ses  propres  actions  étaient 
de  simples  certificats  bénéficiaires  émis  contre  les  titres  afin  de 
représenter  les  intérêts  des  porteurs  dans  le  pool.  La  compagnie 
n'a  pas  et  n'a  jamais  eu  de  capital  suffisant  pour  garantir  cette 
stupéfiante  opération.  »  La  Cour  de  Circuit  (Cour  d'Appel),  choi- 
sit un  terrain  plus  large.  Les  avocats  de  la  compagnie  arguèrent 
pour  sa  défense,  que  le  but  poursuivi  par  MM.  Morgan,  Hill, 
Harriman,  Kuhn  Loeb,  en  effectuant  cette  consolidation,  n'avait 
pas  été  de  tirer  avantage  pour  eux-mêmes  d'un  monopole  de 
fait  résultant  de  la  fusion  des  lignes  du  Northern  Pacific  et  du 
Great  Northern.  La  Cour  de  Circuit  siégeant  à  SainUPaul,  refusa 
d'accepter  la  discussion  sur  cette  base,  en  déclarant  que,  si  elle 
appréciait  les  intentions  qui  avaient  présidé  à  la  formation  de  la 
Northern  Securities  Company,  elle  sortirait  des  limites  que  la  loi 
fixe  à  sa  compétence.  EUe  n'avait  à  se  prononcer  que  sur  la 
question  de  savoir  si  la  constitution  de  cette  compagnie  était  lé- 
gale, aux  termes  de  l'Act  de  1890,  et  si  elle  ne  s'exerçait  pas  en 
restriction  du  conunerce.  Par  une  décision  unanime  rendue  dans 
les  premiers  jours  d'avril  1903,  les  quatre  juges  qui  composent 
la  Cour  d'Appel,  arrivèrent  à  la  conclusion  que  les  actions  des 
deux  compagnies  de  chemin  de  fer,  aujourd'hui  dans  les  mains 
de  la  Northern  Securities  Company,  ont  été  acquises  à  l'aide 
d'une  combinaison,  in  resiraint  o/  irade  and  commerce  among 
Vie  several  staies  such  as  the  (ederal  anli-trusl  ad  denounces  as 
illégal.  La  Cour  enjoignit  à  la  compagnie  de  ne  pas  acquérir  ou 
tenter  d'acquérir  d'autres  actions  de  l'une  et  l'autre  compagnie, 
de  ne  pas  voler  aux  assemblées  d'actionnaires,  de  ne  pas  exer- 
cer ou  tenter  d'exercer  aucun  contrôle,  ni  direction,  ni  influence 
sur  les  actes  de  ces  compagnies  à  l'aide  des  actions  qu'elle  pos- 
sède. Elle  fait  la  même  défense  aux  administrateurs,  fonctionnai- 
res des  deux  compagnies  de  chemin  de  fer.  Elle  interdit  de  payer 
aucun  dividende  à  la  Northern  Securities  Company,  de  laisser 
celle-ci  exercer  une  influence  ou  un  contrôle  quelconque.  Elle 
permet  enfin  à  la  Northern  Securities  Company  de  retransférer 
aux  actionnaires  de  deux  compagnies  les  titres  qui  lui  ont  été 
remis  en  échange  des  siens.  La  Cour  déclare  qu'il  ressort  des 
admissions  faites  par  les  défendeurs,  que  les  deux  lignes  sont 
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parallèles,  concurrentes,  que  les  opérations  qui  ont  abouti  à  l'ac- 
quisition du  contrôle  de  la  Ligne  de  Burlington,  et  à  la  formation 
d'une  holding  Company,  ont  placé  le  contrôle  des  deux  compa- 
gnies dans  les  mains  d'une  seule  personne  (ici  la  Northern  Se- 
curities  Company),  et  détruit  tout  motif  de  concurrence  entre 
deux  lignes  faisant  le  commerce  entre  Etats. 

L'effet  produit  fut  considérable  ;  le  jugement  parut  menacer 
de  nullité  une  foule  de  combinaisons  analogues,  intervenues  en- 
tre compagnies  de  chemins  de  fer  concurrentes.  Le  Conseil  prin- 
cipal de  la  Northern  Securities  Company,  Griggs,  déclara  que  le 
jugement  entachait  d'illégalité  des  centaines  de  millions  de  dol- 
lars d'actions  et  d'obligations,  émises  par  suite  d'accaparement 
et  de  combinaisons  analogues. 

M.  Sanbom,  un  des  quatre  juges  de  la  Cour,  qui  avait  pro* 
nonce  l'injonction  contre  la  Compagnie  des  Northern  Securities, 
autorisa  cependant  le  paiement  à  la  compagnie  des  dividendes 
réguliers  du  Northern  Pacific  et  du  Great  Northern,  pendant  l'ap- 
pel à  la  Cour  suprême. 

.  Les  appels  de  la  décision  du  juge  Lochren  et  de  la  Cour  de 
Circuit,  furent  portés  devant  la  Cour  suprême  des  Etats-Unis 
et  examinés  en  décembre  1903-janvier  1904  (1).  La  Cour  su- 
prême rendit  son  arrêt  au  mois  de  mars  1904  :  sur  les  neuf  juges 
qui  la  composent,  cinq  se  prononcèrent  pour  le  rejet  du  pourvoi 
que  la  Northern  Securities  Company  avait  interjeté  contre  le  ju- 
gement ordonnant  sa  dissolution,  et  quatre  pour  son  admission. 
L'arrêt  porte  que  la  lai  contre  les  trusts  de  1890,  n'interdit  pas 


(1)  A  la  Bourse,  il  y  eut  une  sorte  de  panique.  Le  9  avril  1903,  une 
réunion  de  financiers  eut  lieu  dans  les  bureaux  de  M.  Morgan.  On  y 
décida  do  se  pourvoir  en  cassation.  L'émotion  fut  d'autant  plus  yi^e 
que  lors  de  la  formation  de  la  Compagnie,  on  avait  assuré  le  marché 
que  toutes  les  précautions  avaient  été  prises  pour  la  sécurité  des  in- 
téressés. 

On  prétendit  que  M.  Morgan  avait  voulu  transformer  la  compa' 
gnie  fondée  à  New- Jersey  en  Compagnie  canadienne.  Cela  n'aurait  guère 
modifié  les  dispositions  des  tribunaux  américains.  Les  actions  de  la 
Northern-Securities  se  négocient  sur  le  marché  libre.  En  juillet  1903, 
elles  sont  tombées  à  85,  pour  se  relever  à  91  après  l'arrêt  du  juge  Loch- 
ren. 

Nous  rappellerons  qu'en  1897,  après  de  longs  débats  devant  les 
diverses  juridictions,  la  Cour  suprême  avait  décidé  dans  l'affaire  de 
la  Transmissouri  Freight  Association,  formée  entre  les  compagnies  pour 
régler  les  tarifs  et  répartir  le  trafic  au-delà  du  Missouri,  que  toute  «i- 
tente  de  ce  genre  était  interdite  par  l'Anti  Trust  Law. 
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seulement  telles  restrictions  au  commerce  entre  les  Etals  ou  a\  ce 
l'étranger,  qui  seraient  déraisonnables  par  leur  nature,  mais 
toute  restriction,  raisonnable  ou  déraisonnable,  imposée  au  com- 
merce par  une  combinaison,  une  manœuvre,  un  monopole  quel- 
conque, cl  que  «  la  seule  existence  d'une  combinaison  de  ce  genre 
et  le  pouvoir  acquis  par  une  compagnie  détenant  les  actions  de 
plusieurs  autres,  constituent  une  menace  et  une  restriction  à  la 
liberté  du  commerce,  que  le  Congrès  a  entendu  reconnaître  cl 
proléger,  et  que  le  public  a  le  droit  de  voir  protéger  ».  D'ail 
leurs,  les  termes  de  la  loi  qui  interdisent  «  tout  contrai,  toute  com- 
binaison sous  forme  de  trust  ou  sous  toute  autre  forme,  ou  toute 
manœuvre  en  vue  de  la  restriction  du  commerce  »,  ces  termes 
sont  tels  qu'ils  ne  sauraient  être  éludés.  En  conséquence  de  quoi 
la  constitution  de  la  Northern  Securities  Company  est  illégale 
quels  qu'aient  pu  en  être  les  motifs  (1)  ». 

M.  Harlan,  doyen  de  la  Cour  suprême,  a  fait  connaître  l'ar- 
rêt. M.  Brewer,  tout  en  approuvant  les  conclusions  de  son  collè- 
gue, a  fait  des  réserves.  MM.  White  et  Holmes,  au  nom  de  la 
minorité,  ont  présenté  des  arguments  partant  d'un  point  de  vue 
entièrement  différent. 

La  ligne  d'argumentation  de  M.  Harlan,  qui  a  entraîne  la  con- 
viction de  la  majorité  de  ses  collègues,  c'est  que  le  pouvoir  de 
contrôle  et  de  réglementation  du  Congrès  sur  le  transit  entre 
Etals  ne  peut  être  amoindri  par  eux.  La  représentation  nationale 
possède  le  droit  incontestable  de  légiférer  pour  le  bien  public. 
Sans  réduire  en  rien  les  droits  des  Etals,  c'est  la  loi  fédérale  seule 
qui  détermine  en  dernier  ressort  les  rapports  des  citoyens  entre 
eux.  Il  ajoutait  que  la  latitude  laissée  aux  actionnaires  de  dispo- 
ser de  leurs  titres  et  celle  qu'avait  la  Northern  Securities  Com 
pany  de  les  détenir,  n'étaient  pas  les  seuls  points  en  cause.  C'est 
la  création  d'une  combinaison  tendant  à  restreindre  la  libre  ex- 


(1)  La  minorité  a  déclare  que  le  pouvoir  que  s'arroge  la  Cour  dans 
l'arrêt  répugne  à  tons  les  droits  fondamentaux  de  vie^  de  liberté  et  de 
propriété  sur  lesquels  tout  gouvernement  juste  doit  s'appuyer.  Les 
deux  grandes  questions  agitées  dans  le  débat  ont  été: 

1^  Est-il  possible  qu'une  loi  porto  atteinte  à  l'exercice  du  droit  fon- 
damental de  propriété,  du  droit  que  possède  chacun  de  vendre,  d'ache- 
ter, d'échanger,  selon  son  gré?  Quatre  juges  l'ont  admis; 

2^  Oil  s'arrêtera  le  mouvement  de  concentration  des  moyens  de  trans- 
port, si  la  loi  n'y  met  un  terme?  Cinq  juges  ont  pensé  que  l'accapare- 
ment risquerait  de  n'avoir  pas  de  limites  et  de  devenir  un  danger  pu- 
blic. 
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pansion  du  commerce,  c'est  la  possibilité  d'user  de  ce  pouvoir, 
même  si  on  ne  l'emploie  pas,  qui,  aux  yeux  de  la  loi  Sheiman 
sur  la  répression  des  trusts,  sont  condamnables.  De  nombreux 
précédents  viennent  étayer  celte  thèse. 

La  question  de  savoir  s'il  est  désirable  ou  non  que  la  concur 
rence  puisse  se  développer  sans  frein,  ni  limite  rentre  dans  celles 
d'ordre  économique  dont  la  loi  n'a  pas  à  connaître.  Ce  sont  des 
textes  formels  et  non  des  considérations  spéciales  que  la  Cour 
doit  discuter.  Or,  ces  textes  prescrivent  que  le  gouvernement  a, 
sur  le  trafic  national,  les  mêmes  prérogatives  que  chaque  Etat 
sur  son  trafic  propre.  Si,  comme  le  soutient  la  Northern  Securi- 
ties  Company,  le  droit  de  fusion  doit  être  accordé  à  des  compa- 
gnies rivales  comme  émanant  de  la  constitution  même,  rien  n'em- 
pêcherait toutes  les  compagnies  de  chemins  de  fer  des  Etats- 
Unis  de  former  un  vaste  syndicat  et  au  moyen  d'une  immense 
«  Holding  Company  »  centrale  d'adopter  les  tarifs  de  transport 
qui  leur  conviendraient  en  rendant  illusoire  tout  contrôle  du  Con- 
grès national  à  cet  égard.  Le  but  de  la  combinaison  qui  a  donné 
naissance  à  la  «  Northern  Securities  Company  »  était  délictueux 
au  premier  chef.  Les  défendeurs  n'ont  pas  vu  qu'ils  se  propo- 
saient de  supprimer  toute  concurrence  dans  une  région  exploitée 
jusqu'alors  par  deux  lignes  rivales.  C'est  parce  que  leur  objet 
a  été  nettement  établi  que  la  cour  du  district  du  Minnesota  s'est 
prononcée  contre  eux.  Le  jugement  de  ce  tribunal  doit  être  con- 
firmé et  rendu  exécutoire  par  la  dissolution  de  la  Northern  Se- 
curities Company 

En  souscrivant  à  l'esprit  et  à  la  lettre  du  rapport  de  M.  Har- 
lan,  son  collègue,  M.  Brewer  ajoutait  que  si  l'interdiction  faite 
à  des  entreprises  concurrentes  de  fusionner  entre  elles  dans  un 
but  de  monopole  était  juste  et  légitime,  il  n'était  pas  moins  dési- 
rable que  des  garanties  sérieuses  fussent  données  aux  individus 
leur  permettant  de  posséder  et  de  disposer  de  leurs  propriétés 
à  leur  gré.  Les  prérogatives  quonl  les  Etats  dédicter  leur  pro- 
pre législation,  à  condition  qu'elle  ne  soit  pas  contraire  aux  lois 
nationales,  sont  infiniment  respectables  et  d'essence  éminemment 
américaine  ;  rien,  du  reste,  dans  la  décision  de  la  Cour  suprême 
n'en  viole  le  principe.  Au  contraire.  Ce  sont  les  Etats  que  traver- 
sent les  deux  lignes  fusionnées,  qui,  se  sentant  lésés,  ont,  avant 
le  gouvernement  central,  fait  appel  à  la  justice  nationale  pour 
faire  ressortir  l'illégalité  de  cette  consolidation.  Ils  doivent  donc 
considérer  comme  une  satisfaction  donnée  à  leurs  revendications 
la  condamnation  du  monopole  qu'ils  ont  combattu.  La  victoire 
du  gouvernement  est  donc  aussi  la  leur. 
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Suivant  M.  Holmes  (de  la  minorité),  la  loi  Shennan  osl  cssen> 
tiellement  corroclionnellc  et  non  civile.  Dans  la  pensée  de  son 
auteur  elle  ne  visait  pas  les  compagnies  de  chemins  de  fer.  C'est 
seulement  par  suite  de  Tinlerprélalion  trop  élastique  que  la  Cour 
suprême  en  a  faite  que  celles-ci  sont  arrivées  à  être  soumises  à 
son  action.  Son  objet  déterminé  est  de  prévenir  les  coalitions 
formées  pour  restreindre  le  commerce,  sans  s'inquiéter  de  savoir 
si  les  diverses  industries  se  concurrencent  ou  se  combinent  en- 
tre  elles.  Dès  le  moment  qu'aucune  mesure  n'est  prise  par  les 
parties  contractantes  pour  réduire  la  production  ou  Técoulement 
des  denrées  et  autres  marchandises,  peu  importe  au  législateur 
que  le  mouvement  commercial  soit  assuré  par  une  seule  compa- 
gnie ou  un  grand  nombre  d'établissements.  Pour  donner  une 
sanction  logique  au  jugement  (|ui  vient  d'être  rendu,  le  devoir 
de  Taltorney  général  serait  d'intenter  immédiatement  des  pour- 
suites contre  les  fondateurs  de  la  Northern  Securities  Company. 
En  fait  et  en  droit,  l'acquisition  d'actions  Northern  Pacific  et 
Great  Northern,  devait  être  tout  aussi  légale  pour  une  compagnie 
quo  pour  un  particulier,  comme  M.  Moi^an,  par  exempU;.  Or, 
cette  acquisition  de  la  part  de  M.  Morgan  ne  serait  qu'un  acte 
résultant  des  droits  du  citoyen. 

M.  White  s'éleva  avec  véhémence  contre  la  théorie  en  vertu 
de  laquelle  le  Congrès  aurait  le  droit  de  s'immiscer  dans  une  ac- 
quisition de  titres  de  chemins  de  fer  ou  d'autres  entreprises.  Une 
telle  confusion  d'attributions  est  grosse  d'abus  de  pouvoir  et 
d'arbitraire.  C'est  l'instauration  de  mesures  destructives  de  tout 
gouvernement  et  de  toute  liberté.  C'est  la  subversion  accomplie 
des  principes  sur  lesquels  sont  basées  les  sociétés  civilisées. 

M.  Hill,  président  de  la  compagnie,  annonça  qu'il  se  soumet- 
trait à  la  décision  de  la  Cour  suprême,  sans  recourir  à  des  arti 
fices  juridiques.  Pour  y  satisfaire,  la  compagnie  a  décidé  de  ré 
duire  son  capital-actions  de  99  0/0  (1).  Contre  les  3.914.160  ac 

(1)  L'avenir  montrera  quelle  sera  la  portée  du  jugement  de  la  Cour 
suprême,  s'il  marque  l'ouverture  d*une  campagne  sans  ménagement 
contre  les  compagnies  constituées  sous  les  mêmes  auspices  que  ceux 
de  la  Northern  Securities  O  et,  comme  elle,  d'une  légalité  douteuse, 
On  s'est  demandé  si,  en  présence  d'un  tribunal  aussi  divisé,  le  gouver- 
nement marchera  de  l'avant,  ou  s'il  laissera  les  inquiétudes  se  calmer. 

(1)  Le  capital  déclaré  fut  de  400  millions,  sur  lequel  395.4  millions, 
représentés  par  3.954.000  actions  de  100  dollars  ont  été  émis.  Les  ac- 
tions du  Northern  Pacific  ont  été  achetées  à  115  dollars,  celles  du  Great 
Northern  à  180.  Il  restera  à  la  Compagnie  des  actions  du  Crow'B  Nest 
Pass  Coal  C°,  du  Chicago  Burlington  and  Quincy,  qui  figurent  au  bilan 
du  31  décembre  1902. 
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lions  à  annuler,  il  sera  retoumé  39.28  0/0  des  actions  Northern 
Pacific,  30.17  0/0  des  actions  Greal  Northern.  Ce  sera  un  rem- 
boursement des  actions  Northern  Sccurilies  à  99.47.  La  liquida- 
tion de  la  Northern  Securilies  Company  remet  en  cause  les  rela- 
tions des  réseaux  de  TOuest  et  du  Nord-Ouest,  telles  qu'elles 
existaient  avant  sa  constitution  :  d'un  côté,  le  groupe  Hill-Mor- 
gan,  intéressé  dans  le  Great  Northern,  de  l'autre,  le  groupe  Harri- 
nian,  Kuhn,  Loeb,  Rockefeller,  qui  a  fait  sa  chose  de  TUnion 
Pacific-Orégon  short  line,  et  de  sa  ligne  annexe  Southern  Paci- 
fic. 

Au  début  d'avril  1904,  une  action  fut  entamée  devant  la  Cour  de 
Circuit  à  Saint-Paul,  par  MM.  Ilarriman  et  Pierce,  comme  trus- 
tées de  rOrégon  Short  Line  Railway,  contre  la  Northern  Securi- 
ties  Company,  le  Northern  Pacific,  le  Great  Northern,  James,  J. 
Hill,  J.-P.  Morgan  et  d'autres,  demandant  à  la  Cour  d'ordonner 
à  la  Northern  Securilies  Company  de  restituer  aux  actioiuiaires 
primitifs  les  actions  du  Northern  Pacific  échangées  contre  les 
actions  des  Northern  Securilies,  au  moment  de  la  formation  de 
cette  compagnie,  et  d'interdire  aux  administrateurs  de  la  Nor- 
thern Securilies  Company  d'effectuer  la  distribution  au  prorata  dos 
actions  du  Great  Northern  et  du  Northern  Pacific,  comme  pro- 
posé, pour  liquider  la  Northern  Securilies  Company,  et  obéir  au 
jugement  de  la  Cour  de  Circuit,  confirmé  par  la  Cour  suprême. 
Celle  pétition  soulève  le  point  que  les  82.491.871  dollars  d'ac- 
tions Northern  Securilies,  inscrits  au  nom  des  deux  trustées  de 
rOrégon  Short  Line,  qui  est  une  compagnie  constituante  du  sys- 
tème de  l'Union  Pacific,  faisaient  partie  de  l'émission  première 
des  actions  de  la  Northern  Securilies.  Elles  avaient  été  remises 
en  échange  de  37.023.000  dollars  d'actions  ordinaires,  de  41  mil- 
lions 085.000  dollars  d'actions  privilégiées  du  Northern  Pacific, 
lesquelles  avaient  été  accumulées  dans  l'intérêt  de  l'Union  Paci- 
fic, au  moment  du  célèbre  accaparement  de  mai  1901,  l'Union 
Pacific  recevant,  en  outre,  comme  dédit,  8.950.000  dollars.  Le 
princi[)al  argument  des  demandeurs  qui  contestent  la  légalité  du 
projet  de  distribution,  c'est  d'affirmer  que  le  contrôle  des  deux 
lignes  demeurerait  dans  les  mêmes  mains  que  précédemment,  et 
que  cela  détruirait  les  effets  de  l'arrêt. 

(1)  L*objet  de  la  demande,  c'est  d'assurer  à  l'Union  Pacific  le  retour 
de  78  millions  d'actions  ordinaires  du  Northern  Pacific,  et  ainsi  la  ma- 
jorité sur  les  155  millions  de  dollars  d'actions  de  cette  ccHnpagnie. 
C'est  toujours  l'idée  de  prendre  part  \  l'administration  du  Burlington 
and  Quincy. 
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Parmi  les  décisions  imporlanles,  rendues  en  vertu  do  la  loi 
fédérale  de  1890  contre  les  trusts,  il  faut  citer  celle  autorisant 
les  individus  ou  sociétés  qui  auraient  été  obligés  de  payer  un 
prix  excessif,  à  demander  des  dommages-intérêts  égaux  à  trois 
fois  la  somme  versée  ;  une  autre  sentence  frappe  d'une  amende 
de  5.000  dollars  chacune  des  grandes  sociétés  de  conserves  de 
viande  de  TOuesl,  qui,  de  plus,  sont  privés  du  droit  d'exercer 
tout  commerce  dans  FEtat  où  ce  procès  leur  a  été  intenté. 

Deux  importantes  enquêtes  ont  été  ouvertes  concernant  le  fonc- 
tionnement des  trusts  qui  touchent  le  plus  près  le  prix  de  revient 
d'objets,  de  première  nécessité.  L'un  de  ces  trusts  est  le  «  Beef- 
Trust  »  ;  l'autre  est  le  «  Anthracite-Coal  Trust  ».  L'enquête  sur 
le  bœuf  est  menée  par  le  «  Department  of  Commerce  and  Labor  », 
sous  la  direction  personnelle  de  M.  James  R.  Garfîeld,  chef  de 
bureau  des  corporations.  Elle  a  été  ouverte  à  la  suite  d'une  «  ré- 
solution »  de  la  Chambre,  résultant  d'une  interpellation  de 
M.  Martin  de  South  Dakota,  qui  pensait  que  la  disproportion  en- 
tre le  prix  élevé  de  la  viande  de  bœuf  et  le  prix  relativement  bas 
obtenu  par  les  fermiers  pour  leurs  bestiaux,  devait  être  due  à 
un  monopole  artificiel.  Il  y  a  quelques  années  de  cela,  on  soup- 
çonnait une  demi-douzaine  des  grandes  «  Meat-Packing  Compa- 
nies  »  d'avoir  fait,  entre  elles,  des  arrangements  excluant  toute 
concurrence  et  leur  permettant  de  dicter  à  volonté  le  prix  d'achat 
du  bétail  et  le  prix  de  vente  de  la  viande.  L'Attorney-General  Knox 
obtint  un  arrêt  contre  cette  combinaison  en  1902.  Les  faits  récem- 
ment observés  sont  d'apparence  étrange  et  plutôt  suspecte  et,  de 
toute  manière,  l'investigation  à  fond  qui  vient  d'être  entreprise 
ne  pourra  pas  faire  de  mal  et  aura  une  certaine  utilité  pratique. 
Les  fermiers  de  l'Ouest  et  les  consommateurs  de  viande  de  bœuf 
de  l'Est  ont  un  égal  intérêt  à  savoir  pourquoi  il  y  a  une  si  grande 
différence  entre  ce  que  les  premiers  reçoivent  pour  leurs  bestiaux 
et  ce  que  les  seconds  paient  pour  leur  viande. 

De  tous  les  trusts  et  de  toutes  les  combinaisons  de  ce  pays-ci, 
celui  dont  on  peut  dire  avec  le  plus  d'assurance  qu'il  n'existe 
que  dans  le  but  de  rehausser  le  prix  d'une  denrée  de  première 
nécessité,  est  le  trust  du  charbon  anthracite.  La  zone  carbonifère 
en  Pensylvanie  est  limitée  et  se  trouve  desservie  par  un  groupe 
de  chemins  de  fer  qui  a  monopolisé  le  commerce  d'une  denrée 
très  importante.  Par  des  arrangements  préalables,  ils  fixent  la 
quantité  d'anthracite  à  exporter,  assignent  à  chaque  voie  ferrée 
un  tant  pour  cent  et  prescrivent  les  prix  que  doivent  payer  les 
consommateurs  de  charbon.  Grâce  à  eux,  ces  temps  derniers, 
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le  prix  du  charbon  a  élé  excessi\ emenl  élevé  au  grand  délrinienl 
de  millions  de  personnes.  La  Cour  suprême,  en  jugeant  une  cause 
qui  avait  été  en  appel,  déclara  que  la  «  Interstate  Commerce  Com- 
mission »  pouvait  forcer  les  Compagnies  de  chemins  de  fer  de 
répondre  à  certaines  questions,  de  produire  leurs  livres  et  de 
fournir  les  renseignements  demandés  concernant  les  méthodes 
suivant  lesquelles  s'exerçait  le  contrôle  du  commerce  du  charbon. 
Cette  décision  a  une  importance  de  très  grande  portée. 

In  grand  industriel  allemand,  M.  Boecker,  de  Rehmscheid. 
qui  avait  visité  les  Etats-Unis  en  1891  et  1895,  avait  été  invité  à 
accompagner  le  ministre  des  Finances  de  Prusse,  M.  de  Rhein- 
baben,  dans  un  voyage  en  Amérique,  qui  a  duré  deux  mois. 
M.  de  Rheinbaben  avait  été  président  de  la  province  de  Westpha- 
lie,  ce  qui  Tavait  mis  en  contact  avec  la  grande  industrie  et  lui 
permettait  de  se  faire  une  opinion  relativement  compétente.  Il 
serait  précieux  d'avoir  ses  impressions  ;  à  défaut  de  celles-ci, 
nous  avons  colles  de  M.  Boecker,  tout  au  moins  une  conférence 
qu'il  a  faite  devant  les  bureaux  réunis  de  quelques  grandes  asso- 
ciations (Verein  zur  Wahrung  der  Gemeinsamen  Interessen  in 
Rhoinland  und  Westfalen,  Verein  deulscher  Eisenhultenleule, 
Xordwestliche  Gruppe  des  Vereins  deutscher  Eisenund  Stahlin- 
dustrieller). 

M.  Boecker  a  traité  des  trusts,  de  la  question  ouvrière  et  des 
transports.  L'absorption  de  beaucoup  d'établissements,  qui  jus- 
([ue-là  étaient  indépendants  et  en  lutte,  dans  une  administration 
uni(|ue  qui  n'envisage  que  les  intérêts  communs,  constitue  un 
phénomène  qui  n'intéresse  pas  seulement  les  producteurs  et  les 
consommateurs  nationaux,  mais  qui  peut  réagir  sur  les  pays  con- 
currents des  Etats-Unis  sur  le  marché  universel.  L'objet  qu'ont 
en  vue  les  créateurs  des  trusts,  c'est  d'assurer  au  capital  engage 
dans  les  établissements  une  rente  stable  et  aussi  élevée  que  pos- 
sible :  cela  peut  être  obtenu  à  l'aide  de  prix  de  vente  élevés  ou 
par  une  diminution  des  frais  de  production  et  de  vente.  «  Le  prc 
inier  procédé  est  le  plus  tentant  ;  la  plupart  des  trusts  se  fondent 
sur  la  possibilité  de  tirer  tout  le  parti  possible  du  droit  protec- 
teur en  écartant  la  concurrence  indigène.  »  Mais,  comme  le  fait 
observer  avec  raison  M.  Boecker,  de  trop  grands  bénéfices  sus- 
citent inévitablement  la  concurrence  qui  devient  plus  difficile  au 
fur  et  à  mesure  que  le  trust  est  plus  puissant.  Comme  correctif, 
il  y  a  la  réduction  du  prix  de  revient  ;  c'est  ce  que  recherchent 
les  trusts  qui  veulent  exporter,  comme  celui  des  moissonneu- 
ses :  malgré  la  hausse  des  salaires  et  des  matières  premières,  ce 
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trust  n'a  pas  augmenté  de  prix  ;  il  est  vrai  qu'il  a  cherché  à  se 
rendre  indépendant  en  construisant  ses  propres  hauts-fourneaux. 

Un  inconvénient  dans  cette  phase  du  développement  industriel, 
c'est  la  disparition,  l'élimination  de  l'élément  personnel,  du  souci 
de  la  responsabilité  individuelle,  l'indifférence  relative  de  l'élé- 
ment directorial  et  bureaucratique. 

M.  Boecker  constate  l'impopularité  des  trusts,  en  même  temps 
que  l'invraisemblance  d'une  modification  prochaine  et  radicale 
dans  la  politique  économique  des  Etats-Unis  ;  il  signale  la  capi- 
talisation exagérée  des  trusts,  Téchec  du  trust  de  l'Océan,  la  fail- 
lite de  celui  des  chantiers  de  construction  et  il  arrive  au  trust  de 
l'acier,  dont  le  capital  était,  au  moment  de  la  visite  de  M.  Boecker, 
de  1.450  millions,  dont  350  en  obligations  de  première  hypothè- 
que 5  0/0,  150  millions  5  0/0  deuxième  hypothèque,  400  millions 
d'actions  privilégiées,  550  d'actions  ordinaires. 

Il  a  été  émis  550  millions  d'actions  privilégiées  7  0/0  ;  250  mil- 
lions ont  pu  être  convertis  en  obligations  5  0/0,  mais  150  millions 
seulement  ont  fait  usage  de  cette  faculté.  Au  mois  de  juin,  les 
actions  ordinaires  valaient  28  0/0,  les  actions  privilégiées  80,  (les 
premières  sont  tombées  à  20  3/8  pour  revenir  à  24  3/4,  les  secon- 
des à  67  pour  remonter  à  73  7/8.  En  juin,  il  y  avait  donc  une  dé- 
préciation de  600  millions  sur  la  valeur  nominale  du  trust  (3  mil- 
liards de  francs  sur  7  milliards). 

Des  350  millions  5  0/0  première  hypothèque,  300  ont  été  remis 
aux  propriétaires  des  usines  Carnegie,  50  millions  représentent 
des  conmiissions  payées.  Le  trust  de  l'acier  embrasse  50  0/0  de 
la  production  de  la  fonte,  80  0/0  de  l'acier.  Il  restait  encore  quel- 
ques concurrents  très  solides  comme  Jones  et  Laughlin,  Republic 
Iron  and  Steel  Works,  Lakawanna  Steel  Works.  Le  plus  im- 
portant, au  point  de  vue  du  trust,  c'est  Jones  et  Laughlin,  à  Pilts- 
burg  ;  cette  maison  demanda  90  millions  de  dollars  en  espèces, 
qu'on  n'a  pu  lui  accorder  (1).  On  considérerait  les  300  millions  en 


(1)  A  la  fin  du  mois  de  mars,  VUnited  sfates  steel  corporation  faisait 
Tacquisition  de  rétablissement  Jones  et  Laughlin  C«,  le  plus  ancien 
de  Pittsburg,  fondé  en  1852.  Elle  Ta  payé  80  millions  de  dollars  en 
obligations.  C'est  le  double  de  la  capitalisation  de  cet  établissement. 
La  Jones  et  Laughlin  C^  a  cinq  hauts  fourneaux  produisant  2.500  ton- 
nes par  jour,  de  fonte  et  d'acier  Bessemer  ;  et  elle  produit  3.000  tonnes 
d'acier  manufacturé,  surtout  de  petites  barres  de  24  pouces.  Bile  a  des 
mines  de  houille  à  Monougahela  et  d'immenses  gisements  de  minerai 
dans  les  régions  de  Mehaba  et  de  Marquette. 

La    Steel    corporation    s'est     annexée    aussi     VUnion    and    Troy 
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obligations  5  0/0  première  hypothèque  remis  à  Carnegie  comme 
exagérés.  Un  an  avant  la  fondation  du  Steel  Trust,  M.  Frick,  qui 
était  l'associé  de  M.  Carnegie,  obtint  moyennant  un  million  de 
dollars  l'option  pour  trois  mois  d'acheter  l'affaire  pour  150  mil- 
lions ;  M.  Frick  ne  réussit  pas  à  cette  époque,  parce  qu'on  trouva 
cette  sonmie  trop  élevée.  Les  obligations  du  Steel  Trust  exigent 
25  millions  de  dollars  par  an,  c'est  une  aggravation  du  prix  de 
revient.  En  temps  ordinaire,  l'acier  Bessemer  reviendrait  par 
tonne  au  Steel  Trust  à  9  dollars,  y  compris  l'amortissement,  mais 
non  l'intérêt  des  obligations.  Carnegie  aurait  gagné  beaucoup 
d'argent  lor^quc  le  prix  était  de  10  1/2  à  11  dollars.  Aujourd'hui 
les  frais  de  production  ont  augmenté  considérablement,  et  si  l'on 
tient  compte  du  transport,  les  usines  américaines  ne  pourraient 
tout  au  moins  pour  la  (onie  faire  une  concurrence  efficace  aux 
Allemands.  Les  frais  de  production  sont  moindres  dans  les  Etats 
du  Sud,  mais  le  nègre  est  moins  bon  ouvrier,  si  fort  et  si  robuste 
qu'il  soit  ;  la  fonte  des  Etats  du  Sud  est  bonne  pour  les  tuyaux. 
La  concurrence  américaine  en  général  est  redoutable  pour  les 
articles  qu'on  peut  fabriquer  en  masse,  en  se  spécialisant,  dans 
lesquels  la  machine  joue  un  rôle  prépondérant.  Mais  il  n'en  est 


Work  et  les  hauts  fourneaux  de  la  Clairton  steel  C^,  moyennant  pour 
cette  dernière,  20  millions  de  dollars  en  obligations,  les  trois  petits 
hauts  fourneaux  de  la  Shenango  C^  et  quelques  gisements  de  minerai, 
moyennant  5  millions  de  dollars. 

Maintenant,  il  n'y  a  plus  dans  l'Est,  en  dehors  de  VUniied  States 
Steel  Corporation,  que  la  Laekawann,  la  Cambria  et  la  Penn$ylv€Mia 
Steel  C^*  ;  encore  ces  sociétés  sont-elles  considérées  comme  agissant 
d'accord  avec  le  trust.  Le  Tennessee  Coal,  VIron  and  Bailroad  O,  la 
Colorado  fuel  and  Iron  C^  sont  les  seuls  établissements  importants 
dans  le  sud  et  Pouest,  mais  ils  ont  peu  d'influence  sur  les  marchés  de 
l'Est.  M.  Yves  Guyot  a  montré  que  VUnited  States  Steel  corporation 
ne  pouvait  pas  payer  l'intérêt  de  ses  obligations,  sans  la  marge  que 
donne  à  ses  prix  le  tarif  américain.  Son  capital  déjà  majoré  de  deux 
ou  trois  fois  le  capital  déjà  majoré  des  établissements  qu'elle  a  absor- 
bés. 

Pourquoi  cette  majoration  ?  Elle  repose  sur  le  <(  good  will  »,  sur  la 
capacité  de  gain  que  possède  Vunited  states  steel,  corporation, 

TaUnited  States  Steel  Corporation  a  acquis  le  monopole  des  mine- 
rais de  fer  dans  les  Etats-Unis. 

Avec  ce  monopole,  VUnited  states  steel  corporation  défie  toute  con- 
currence. Le  tarif  des  Etats-Unis  n'exempte  pas  les  matières  pre- 
mières.  11  frappe  de  40  centimes,  soit  de  2  fr.  10  la  tonne  de  minerai. 
Il  empêche  ainsi  des  usines  de  se  fonder  sur  le  bord  de  la  mer  et  de 
recevoir  des  minerais  de  l'étranger.  (Yves  Guyot). 
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pas  de  môme  pour  les  articles  de  qualité,  où  la  main-d'œuvre 
doit  être  habile.  Malgré  des  droits  exorbitants,  on  n'a  pu  les  ac- 
climater aux  Etats-Unis. 

M.  Boecker  est  d'avis  que  la  prospérité  que  le  pays  a  connue 
depuis  quelques  années,  les  bénéfices  attribués  aux  financiers, 
ont  exercé  leur  influence  naturelle  sur  les  ouvriers,  dont  les  re- 
vendications au  point  de  vue  du  salaire  et  de  la  durée  du  travail 
ont  généralement  été  satisfaites.  Il  n'en  est  pas  de  même  en  ce 
(jui  touche  les  exigences  des  Lnbor  Unions,  qui  exercent  une  vé- 
ritable tyrannie  syndicale.  Les  maçons  à  New-York  sont  arrivés 
à  se  faire  payer  65  cents  (3  fr.  25  Theure).  Leurs  syndicats  pra- 
tiquent une  véritable  terreur  à  l'égard  des  patrons  et  des  ouvriers 
qui  veulent  rester  indépendants  ;  ils  contrôlent  l'origine  des  maté- 
riaux, mettent  certains  fournisseurs  à  l'index,  interdisent  aux 
particuliers  de  se  livrer  à  certains  travaux  ou  de  les  faire  faire 
par  des  personnes  à  leur  service. 

Les  patrons  se  coalisent,  se  défendent,  ferment  les  chantiers, 
et  lorsqu'on  négocie  la  réouverture  des  travaux,  il  arrive  que 
les  ouvriers  ne  marchent  pas  toujours  avec  les  meneurs.  Les  fa- 
bricants de  machines  notamment  se  sont  mis  sur  la  défensive  et 
sont  convenus  de  limiter  les  concessions  aux  ouvriers.  M.  Boec- 
ker se  demande  si,  avec  des  temps  de  prospérité  moindre,  les 
patrons  ne  regagneront  pas  une  partie  du  terrain  qu'ils  ont  perdu, 
mais  cela  ne  se  passera  pas  sans  conflit. 

Parmi  les  associations  ouvrières,  on  rencontre  les  Chevaliers 
du  travail,  dont  sont  exclus  les  avocate  et  les  cabaretiers,  qui  ont 
adopté  des  cérémonies  copiées  sur  celles  des  francs-maçons,  qui 
compte  920.000  membres,  c'est  la  plus  ancienne,  mais  elle  nr 
progresse  pas.  L'American  Fédération  of  Labor,  qui  est  le  grou- 
pement des  unions  professionnelles,  comprenait  au  l**  juillet 
1901,  950.000  membres,  elle  a  grandi  depuis  lors.  Le  président 
reçoit  2.100  dollars  par  an.  Les  adhérents  paient  un  droit  d'entrée 
qui  varie  entre  25  et  250  francs  (5  à  50  dollars),  et  une  cotisation  ; 
une  partie  va  aux  unions  locales,  le  reste  à  la  fédération. 

Les  règles  sont  strictes  au  point  de  vue  du  nombre  des  ap- 
prentis ;  elles  excluent  les  nègres  et  les  Chinois.  Les  ouvriers  du 
bâtiment  ont  le  National  building  Council.  Citons  encore  la  Wes- 
tern Labor  Union,  qui  groupe  les  ouvriers  de  l'Ouest,  la  Fede 
ration  of  Railway  brôlherhoods,  syndicat  général  des  unions  fra 
temelles  des  ouvriers  de  chemins  de  fer,  qui  comptent  200.000 
membres  ;  le  président  touche  5.000  dollars.  En  dehors  de  ces 
associations,  on  compte  678  unions  ouvrières  autonomes.  Les 
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ouvriers  du  for  et  de  Taeier  sont  peu  groupés  ;  il  existe  cependant 
une  Amalgamated  Association  of  Iron,  Sieel  and  Tin  Works, 
comptant  34.000  membres.  L'échec  de  la  grève  dans  les  usines 
Carnegie  a  été  une  source  de  découragement,  qui  subsiste  en- 
core. 

M.  Boecker  a  trouvé  fort  peu  d'institutions  patronales  aux 
Etats-Unis.  On  y  considère  que  l'ouvrier  a  droit  au  salaire  îc 
plus  élevé,  sans  que  le  patron  aîl  besoin  de  s'occuper  de  lui. 
M.  Carnegie,  en  vendant  ses  usines  au  trust,  a  fait  une  fondation 
dotée  de  4  millions  de  dollars,  Andrew  Carnegie  Reliel  Fund  qui 
distribue  des  secours  en  cas  d'accident,  paie  des  pensions  aux 
invalides  du  travail.  Il  existe  aussi  «  Pennsylvania  Railroad  Vo- 
lunary  Relief  Department  »,  société  toute  volontaire  et  libre 
d'assurances  entre  les  employés  du  chemin  de  fer,  avec  des 
primes  graduées  suivant  les  appointements  et  salaires.  I^  Com- 
pagnie du  chemin  de  fer  a  créé  la  Pennsylvania  Railroad  Pen- 
sion Department  ». 

Les  impressions  de  voyage  d'un  grand  industriel  allemand  sont 
bonnes  à  recueillir.  Elles  concordent  avec  les  jugements  que  nous 
avons  exprimés  à  différentes  reprises. 

M.  le  Conseiller  Intime  de  Commerce,  Lueg  (Dusseldorf),  qui 
était  également  allé  voir  sur  place  ce  que  pouvait  réserver  la  con- 
currence américaine,  a  rendu  compte  de  ses  impressions.  Il 
s'est  particulièrement  attaché  à  l'industrie  des  machines.  Il  rend 
l'hommage  habituel  à  l'intensité  du  travail,  au  caractère  pratique 
des  installations,  à  l'audace  de  l'industrie  américaine.  Il  a  vu 
h  Pittsburg,  deux  aciéries  dans  lesquelles  tout  se  fait  en  quel- 
que sorte  automatiquement  ;  des  installations  très  ingénieuses 
sont  destinées  à  économiser  du  temps  ;  à  la  tête  des  entreprises, 
on  rencontre  des  hommes  relativement  jeunes,  souvent  des  ingé- 
nieurs allemands. 

Les  grandes  machines  ne  sont  pas  supérieures  aux  machines 
analogues  allemandes,  elles  laissent  souvent  à  désirer  au  point 
de  vue  de  l'économie.  La  spécialisation  est  poussée  très  loin  ; 
dès  qu'on  peut  arriver  à  une  production  par  quantités,  le  prix 
do  revient  diminue.  Mais  cela  n'est  guère  possible  qu'aux  Etats- 
Uns,  où  le  consommateur  s'accommode  aux  désirs  du  produc- 
teur. Un  fabricant  américain  n'acceptera  jamais  les  délais  ri- 
goureux de  livraison  qui  sont  de  règle  en  Europe.  Quant  au  pé- 
ril américain,  M.  Lueg  croit  que  l'exportation  de  machines  alle- 
mandes aux  Etats-Unis  n'est  plus  possible  ;  il  faut  veiller  avec 
soin  à  conserver  les  autres  débouchés  et  à  les  défendre  ;  cela  de- 
viendra nécessaire  si  les  affaires  vont  mal  aux  Etats-Unis. 
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M.  Lueg  a  admiré  plutôt  la  fabrication  que  le  produit  fabriqué. 
C'est  là  un  avis,  qui  n'est  pas  isolé,  que  nous  avons  déjà  signalé 
Tan  dernier  et  que  nous  retrouverons  encore.  Il  n'y  aurait  donc 
pas  lieu  de  prendre  au  tragique  le  danger  américain,  tout  en 
améliorant  les  procédés  de  production.  Le  prix  de  revient  est 
très  près  du  prix  de  revient  allemand,  sinon  supérieur,  toutes 
les  fois  qu'il  ne  s'agit  pas  d'articles  fabriqués  en  masse. 

M.  Lueg  est  plein  d'admiration  pour  les  procédés  de  fabrica- 
tion, il  ne  l'est  pas  pour  la  qualité  du  produit.  Et,  en  cela,  il 
se  rencontre  avec  un  écrivain  anglais,  M.  John  F.  Fraser,  qui 
vient  de  publier  sur  V Amérique  au  travail^  {America  al  work), 
un  livre  des  plus  intéressants.  M.  Fraser  est  un  observateur  sa- 
gace,  qui  sait  voir  le  détail  et  l'ensemble  et  qui,  dans  un  volume 
de  moins  de  trois  cents  pages,  nous  a  plus  appris  que  toute  une 
collection  de  monographies  économiques  et  industrielles. 

M.  Fraser,  qui  s'est  arrêté  dans  les  principaux  centres  de  fa- 
brication, qui  a  visité  les  usines  et  les  fabriques,  confirme  l'opi- 
nion émise  ici  même,  de  l'infériorité  de  l'article  américain  au 
point  de  vue  de  la  qualité,  lorsqu'on  le  compare  à  un  article  si- 
milaire anglais  ou  français.  Il  est  produit  en  quantités  immenses, 
par  des  machines  d'une  construction  extrêmement  ingénieuse, 
servies  chacune  par  un  petit  nombre  d'ouvriers,  mais  il  est  moins 
durable,  moins  fini  que  le  produit  européen. 

Ce  qui  caractérise  l'évolution  industrielle  américaine,  c'est  la 
prédominance  de  l'élément  «  machines  »  et  l'emploi  croissant 
d'ouvriers  qui  sont  de  simples  manœuvres,  appelés  à  faire  toute 
leur  vie  le  même  mouvement,  le  même  exercice.  L'ouvrier  con- 
naissant tous  les  aspects  de  son  métier,  toutes  les  faces  de  sa 
profession,  devient  presque  une  rareté.  Et  pour  juger  par  un 
simple  détail,  bien  terre  à  terre,  M.  Fraser,  dit  qu'il  est  bien  meil- 
leur marché  d'acheter  une  nouvelle  paire  de  souliers  que  d'en 
faire  réparer  une  vieille  ;  on  serait  souvent  embarrassé  de  trou- 
ver l'atelier  qui  s*on  chargerait. 

M.  Frasor  est  aussi  un  admirateur  de  la  spécialisation,  de  la 
division  du  travail  poussée  à  outrance,  qui  fait  qu'aucun  établis- 
sement manufacturant  des  chaussures  ne  fabrique  à  la  fois  des 
souliers  d'homtnes,  de  femmes  ou  d'enfants  :  chacun  se  borne  à 
une  seule  catégorie. 

L'attitude  des  ouvriers  américains  à  l'endroit  des  labor  saving 
(machines),  diffère  de  celle  de  nos  ouvriers  d'Europe  :  les  pre- 
miers les  acceptent  sans  murmurer  et  sans  résister. 

Le  coût  de  la  vie  a  augmenté  considérablement  aux  Etats-Unis, 
plus  rapidement  que  les  salaires  :  le  coût  de  la  vie  est  plus  grand 
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en  Amérique  qu'en  Angleterre.  Il  est  vraisemblable  qu'avec  la 
période  de  moindre  prospérité  qui  s'annonce,  les  chefs  d'indus- 
trie essaieront  de  réduire  les  salaires  ;  il  faut  voir  si  les  ouvriers 
s'y  soumettront  facilement. 

M.  Fraser  nous  montre  FAméricain  du  Nord  intelligent,  dé- 
brouillard, courageux,  convaincu  de  sa  supériorité,  convaincu 
qu'il  y  a  en  lui  Téloffc  d'un  conquérant  de  dollars,  ne  songeant 
qu'à  la  réussite  matérielle,  favorisé  par  ce  besoin  que  la  grande 
industrie  a  d'hommes  capables,  ayant  la  perspective  de  salaires 
élevés,  d'appointements  superbes,  s'il  a  la  chance  d'être  remar- 
qué, de  percer  (1). 

Mais  le  succès  se  paie  chèrement,  l'usure  des  hommes  est  ra- 
pide, et  l'on  rencontre  bien  rarement  de  vieux  ouvriers  dans  les 
ateliers  américains,  en  donnant  ce  nom  de  vieux  à  des  hommes 
qui  passent  à  peine  la  limite  de  la  force  de  l'Age. 

» 
«  « 

Le  Président  Roosevelt  a  envoyé,  le  7  décembre  1903,  au  Con 
grès  américain,  son  message  annuel,  dont  on  trouvera  plus  loin 
les  parties  principales.  Ce  document  augmente  d'importance  à 
mesure  que  se  rapproche  la  date  de  Télection  présidentielle,  car 
on  espère  y  trouver  comme  un  programme  électoral,  aussi  bien 
qu'un  exposé  de  la  politique  actuelle.  D'une  manière  générale 
le  Message  exprime  de  nouveau  une  politique  d'action  à  l'exlé- 
rieur  qui  a,  notamment,  le  caractère  expansionniste  et  impé 
rialiste. 

La  question  de  la  marine  marchande  semble  préoccuper  par- 
ticulièrement le  Président,  puisqu'il  la  traite  en  deux  endroits 
de  son  Message,  d'abord  à  propos  des  attributions  du  nouveau 
ministère,  puis  à  l'occasion  des  travaux  du  Congrès  (1).  L'infério- 


(1)  Une  Commission  de  la  marine  marchande  étudie  aux  Etats-Unis, 
la  condition  de  Tindustrie  de  la  construction  navale  et  du  transport 
maritime.  Elle  s'est  inquiétée  de  savoir  pourquoi  les  neuf  dixièmes 
du  commerce  transatlantique  de  New- York,  se  fait  par  des  navires 
étrangers  ayant  des  officiers  et  un  équipage  étrangers,  et  comment 
on  pourrait  y  remédier.  M.  Orcutt,  président  de  la  Newport  Shipbuil- 
ding  Ckimpany,  décide  que  Ton  construit  en  Angleterre  des  navires 
75  0/0  meilleur  marché  qu'aux  Etats-Unis  ;  les  matériaux  reviennent 
40  0/0  plus  cher  en  Amérique  par  suite  des  droits  d'entrée. 

L'amiral  Bowles  demande  que  l'équilibre  soit  rétabli  par  le  paiement 
d'une  prime  de  construction  et  de  navigation.  M.  Lewis  Nixon  a  ré- 
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rite,  pour  ne  pas  dire  la  non  existence  de  la  marine  marchande 
américaine,  est,  en  effet,  une  anomalie  qu'on  a  souvent  fait  re- 
marquer. Celte  anomalie  devient  de  plus  en  plus  frappante,  à 
mesure  que  le  rôle  mondial  des  Etats-Unis  augmente  en  impor- 
tance et  que  leur  politique  d'expansion  s'accentue.  Le  Congrès 
est  donc  invité  par  le  Président  à  aviser  au  développement  de  la 
marine  marchande  et  du  commerce  extérieur.  Dans  un  autre 
passage  de  son  Message,  M.  Rooscvelt  parle  de  la  nécessité 
d'  «  augmenter  sans  trêve  »  la  marine  de  guerre  et  d'en  perfec- 
tionner l'administration  et  le  commandement.  La  marine  mar- 
chande et  la  marine  de  guerre  se  prêtent,  du  reste,  un  mutuel 
concours,  et  il  est  naturel  que  le  gouvernement  d'un  grand  Etat 
tienne  à  les  développer  parallèlement.  Il  devient  donc  de  plus  en 
plus  certain  que  la  puissance  navale  des  Etats-Unis,  tant  mar- 
chande que  militaire,  sera  bientôt  un  des  facteurs  essentiels  de 
la  politique  internationale.  D'après  les  comptes  rendus  télégra- 
phiques qui  nous  parviennent  de  Londres,  c'est  le  passage  du 
Message  présidentiel  qui  a  le  plus  frappé  nos  confrères  anglais. 
Parmi  les  questions  traitées  dans  le  Message,  il  en  est  une, 
relative  à  l'immigration,  qui  peut  intéresser  indirectement  plus 
d'un  pays  européen.  Il  s'agit  de  ce  que  le  Président  appelle  l'ex- 
clusion des  indignes  et  des  non-valeurs.  La  population  des  Etats- 
Unis  se  recrutant  par  l'immigration  tout  autant  que  par  son  aug- 
mentation naturelle,  on  comprend  que  la  question  de  l'immigra- 
vernement  y  soit  d'une  importance  capitale  et  nationale.  Aussi  le 
gouvernement  de  l'Union  s'est-il  arrogé  le  droit  d'opérer  une  sélec- 
tion parmi  les  éléments  étrangers  qui  viennent  se  fondre  dans  la 
nation  américaine.  Or,  d'après  le  Message,  il  semble  qu'on  pro- 


pondu au  sénateur  Lodge,  demandant  ce  qui  arriverait  si  Ton  suppri- 
mait les  droits  sur  les  matériaux  et  les  navires  :  «  Nous  dépendrons 
de  nos  propres  ressources  et  nous  nous  en  trouverons  tout  aussi  bien  ». 
Les  nations  étrangères  paient  130  millions  de  francs  de  subvention  à  la 
marine. 

L'Atlantique  Transport  Line  a  fait  construire  quatre  steamers  aux 
Etats-Unis  et  quatre  en  Angleterre,  ces  derniers  ont  coûté  41  0/0  de 
moins. 

M.  Hill,  président  du  Great  Northern,  a  condamné  toutes  les  sub- 
ventions et  primes.  Le  capital  américain  ne  va  pas  dans  les  a£Paires  de 
navigation,  Because  it  does  not  fra/y  ;  quel  que  soit  le  montant  des 
subventions,  cela  ne  changera  pas.  M.  Hill  a  acheté  et  construit  des 
navires  pour  voyageurs  et  marchandises.  Il  les  vendrait  volontiers  et 
construirait  bien  plutôt  un  millier  de  milles  de  chemins  de  fer  que  deux 
navires. 
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jcUcrail  d'exercer  sur  riiiuuigration  et  sur  les  iuunigrés  établis 
aux  Etats-Unis  un  contrôle  plus  étroit  en  vue  de  l'exclusion  des 
indignes  et  des  non-valeurs.  Cette  préoccupation  se  conçoit  aux 
Etals-Unis  mieux  que  partout  ailleurs  ;  mais  elle  peut  facilemcnl, 
par  une  interprétation  trop  large,  donner  naissance  à  des  abus, 
dont  auraient  à  souffrir  des  nationaux  étrangers,  qui  verraient 
entraver  leur  liberté  d'émigrer,  ou  qui  se  verraient  traités  en 
suspects  une  fois  admis  à  s'établir  dans  le  pays.  Il  faut  donc  esi- 
pérer  que  le  gouvernement  américain,  en  procédant,  comme  il 
en  a  le  droit,  à  cette  exclusion  des  indignes  et  des  non-valeurs,  y 
apportera  assez  de  discrétion  pour  ne  pas  commettre  d'injustices. 

Ce  que  M.  Roosevelt  dit  dans  son  Message  des  événements  de 
Panama  et  de  l'attitude  des  Etats-Unis  n'ajoute  pas  grand'chose 
à  ce  qu'on  savait  déjà.  Il  faut  seulement  relever,  au  point  de  vue 
pratique,  l'affirmation  que  le  traité  de  1846,  conclu  entre  les 
Etats-Unis  et  la  Colombie,  subsiste  entre  les  Etats-Unis  et  Pa- 
nama. C'est  de  ce  traité,  qui  charge  les  Etats-Unis  de  maintenir 
la  liberté  de  la  circulation  dans  l'isthme,  que  le  gouvernement 
de  Washington  s'est  prévalu  pour  empêcher  la  Colombie  de  ré- 
primer l'insurrection  de  Panama.  Puisque  le  traité  subsiste,  il 
est  évident  que  ce  gouvernement  s'en  prévaudra  à  l'avenir  pour 
maintenir  son  protectorat  déguisé  sur  le  nouvel  Etat  de  Panama. 
L'exposé  de  M.  Roosevelt  confirme,  du  reste,  l'impression  qu'on 
avait" déjà,  à  savoir  que  la  révolution  s'est  accomplie  sous  l'om- 
bre tutélaire  des  Etats-Unis. 

Etant  donné  le  caractère  de  plus  en  plus  impérialiste  de  la 
politique  extérieure  des  Etals-Unis,  on  aime  à  entendre  comme 
un  symptôme  rassurant,  M.  Roosevelt  faire  l'éloge  de  l'arbitrage 
et  de  la  Cour  de  la  Haye,  à  propos  de  l'imbroglio  vénézuélien, 
dont  une  partie,  la  moins  importante,  a  été  soumise  à  ce  tribunal. 
Mais,  lui-môme  ne  se  faisant  pas  d'illusion  sur  l'efficacité  abso 
lue  de  ce  moyen  de  régler  les  conflits  internationaux,  on  fera 
bien,  ailleurs,  de  ne  pas  se  flatter  plus  que  lui  d'espoirs  chimé- 
riques exagérés. 

Nous,  reproduisons  ci-après  les  passages  qui  ont  trait  aux 
trusts,  au  rapport  du  capital  et  du  travail. 

c<  Pour  une  nation  comme  pour  un  individu,  les  questions  les 
plus  importantes  sont  celles  qui  se  rapportent  à  l'économie  do- 
mestique ;  aussi  le  pays  doit-il  se  féliciter  de  tout  ce  qui  a  été  fait 
dans  le  but  d'établir  une  surveillance  sur  les  grandes  corporations 
(compagnies)  I  et  sur  les  syndicats  de   corporations  dont  les  opé- 
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rations  ne  sont  pas  limitées  à  un  seul  Etat.  Le  Congrès,  en  créant 
le  Département  du  Commerce  et  du  Travail,  qui  comprend  le  Bu- 
reau des  corporations,  a  constitué  pour  la  première  fois  une  au- 
torité susceptible  d'assurer  aux  opérations  des  grandes  corpora- 
tions toute  la  publicité  que  le  public  est  en  droit  de  demander.  Il 
a  pris  les  mesures  nécessaires  pour  la  poursuite  des  procès  desti- 
nés assurer  l'application  de  la  loi  fédérale  contre  les  trusts  et, 
par  une  autre  loi,  il  a  assuré  à  tous  les  proaucteurs  un  traitement 
égal  pour  le  transport  de  leurs  produits,  et  donné  ainsi  une  pre- 
mière sanction  aux  travaux  de  la  Commission  du  commerce  entre 
Etats. 

«  La  création  du  Département  du  Commerce  et  du  Travail,  ainsi 
que  du  Bureau  des  corporations,  marque  une  étape  dans  la  solu- 
tion de  questions  d'un  intérêt  vital  pour  les  capitalistes  et  pour 
les  travailleurs.  La  loi  créant  ce  département  ministériel  a  été 
approuvée  le  14  février  1903  et,  deux  jours  plus  tard,  la  nomina- 
tion du  titulaire  de  ce  département  était  effectuée  et  approuvée 
par  le  Sénat.  Depuis  lors,  le  travail  d'organisation  a  été  poussé 
aussi  rapidement  que  les  crédits  votés  le  permettaient  et  en  te- 
nant compte  de  l'importance  et  de  l'étendue  des  intérêts  que  ce 
département  ministériel  est  destiné  à  servir.  Après  le  transfert 
au  département  des  divers  bureaux  et  services,  effectué  au  commen- 
cement de  l'exercice  actuel  conformément  aux  dispositions  de  la 
nouvelle  loi,  le  personnel  en  dépendant  comprenait  1.289  employés 
à  Washington,  et  8.836  agents  répandus  sur  toute  l'étendue  du 
territoire  national.  Le  champ  d'action  du  département  embrasse 
tous  les  intérêts  commerciaux  et  industriels  de  la  nation  ;  son  ob- 
jet n'est  pas  de  restreindre  ou  de  contrôler  l'exercice  légitime  du 
commerce  mais  de  fournir  des  informations  exactes  et  officielles 
qui  permettront  au  pouvoir  exécutif  d'appliquer  les  lois  en  vi- 
gueur et  mettront  le  Congrès  à  même  de  voter  les  mesures  néceH- 
saires  pour  empêcher  quelques-uns  d'acquérir  des  privilèges  au 
détriment  de  la  masse  de  la  population. 

«  Les  travaux  préliminaires  du  Bureau  des  corporations  ont  dé- 
montré son  utilité.  La  publicité  des  affaires  des  corporations  ten- 
dra à  dissiper  l'ignorance  et  à  révéler  des  faits  permettant  de 
prendre  des  décisions  en  connaissance  de  cause.  Des  recherches 
systématiques  et  intelligentes  révèlent  déjà  des  faits  dont  la  con- 
naissance est  essentielle  pour  arriver  à  une  bonne  compréhension 
des  besoins  et  des  devoirs  du  monde  du  commerce. Les  corporations 
constituées  honnêtement  et  loyalement,  et  dont  les  directeurs  re- 
connaissent qu'ils  doivent  agir  loyalement  avec  leurs  actionnaires, 
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avec  leurs  concurrents  et  avec  le  public,  n'ont  rien  à  craindre  de 
cette  surveillance.  Le  rôle  de  ce  bureau  n'est  pas  de  gêner  ou  d'en- 
traver les  opérations  légitimes,  mais  bien  de  poursuivre  l'amé- 
lioration des  conditions  industrielles  en  contraignant  toutes  les 
corporations  grandes  ou  petites  à  obéir  à  la  loi  et  à  obtenir  d'elles 
la  reconnaissance  de  leurs  obligations  envers  le  public.  Le  Dépar- 
tement du  Commerce  et  du  Travail  ne  se  contentera  pas  seulement 
de  concentrer  les  informations  relatives  aux  transactions  commer- 
ciales de  la  nation,  il  sera  encore  l'instrument  qui  mettra  le  Gou- 
vernement à  même  de  poursuivre  l'amélioration  de  nos  marchés 
à  l'intérieur  et  à  l'extérieur,  d'accroître  les  facilités  de  transport, 
de  créer  une  marine  marchande,  d'interdire  l'entrée  du  pays  aux 
émigrants  dont  la  présence  n'est  pas  à  désirer,  d'améliorer  la  si- 
tuation commerciale  et  industrielle  et  de  fournir  un  terrain  d'en- 
tente pour  les  facteurs  nécessaires  du  progrès  industriel,  pour  le 
capital  et  le  travail.  Le  commerce  international  augmente  cons- 
tamment de  volume  et  la  tendance  actuelle  est  en  faveur  de  re- 
lations commerciales  plus  étroites.  Une  attention  constante  est 
nécessaire  pour  assurer  aux  Américains  la  possibilité  de  prendre 
part  avec  avantage  au  commerce  international  et  nous  pouvons 
prévoir  avec  confiance  que  le  nouveau  département  justifiera  les 
espérances  de  ses  fondateurs  par  sa  vigilance  en  ce  qui  concerne 
la  défense  de  nos  intérêts  à  l'extérieur  et  par  le  bon  usage  qu'il 
fera  des  lois  relatives  à  nos  affaires  intérieures  et  dont  l'applica- 
tion est  confiée  à  ses  soins. 

K  En  votant  les  lois  auxquelles  on  vient  de  faire  allusion,  le 
Congrès  a  agi  conformément  aux  principes  d'une  politique  pré- 
voyante et  conservatrice;  aucune  tentative  révolutionnaire  n'a 
été  faite,  il  n'y  a  eu  qu'un  effort  raisonnable  et  heureux  en  vue 
de  s'assurer  que  les  corporations  sont  dirigées  de  manière  à  servir 
les  intérêts  publics.  La  législation  est  modérée,  elle  est  caracté- 
risée dans  toutes  ses  dispositions  par  cette  idée  que  nous  ne  de- 
vons pas  faire  la  guerre  aux  corporations,  mais  que  nous  devons 
nous  efforcer  de  prévenir  les  abus  qu'elles  pourraient  occasionner 
et  que  ce  sont  les  mauvaises  entreprises  et  non  pas  la  richesse  que 
nous  devons  combattre.  Nous  reconnaissons  volontiers  tout  le  bien 
accompli  par  les  capitalistes  qui,  seuls  ou  associés  avec  d'autres, 
conduisent  leurs  opérations  d'une  manière  correcte  et  légitime. 
Le  but  de  la  législation  actuelle,  but  qu'elle  atteindra  certaine- 
ment, est  de  favoriser  celui  qui  agit  bien  en  n'exerçant  sur  lui 
que  la  surveillance  strictement  nécessaire  pour  l'empêcher  de  mal 
faire.  La  publicité  ne  saurait  nuire  en  aucune  façon  aux  entre- 
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prises  légitimes.  Les  seules  sociétés  qui  aient  quelque  chose  à  re- 
douter sont  celles  qui  s'écartent  du  droit  chemin,  et  le  sort  de 
semblables  sociétés  ne  doit  pas  trop  nous  apitoyer.  Le  Départe- 
ment du  Commerce  et  du  Travail  a  été  organisé  de  manière  à  as- 
surer un  traitement  équitable  tout  à  la  fois  au  capital  et  au  tra- 
vail. 

La  politique  du  Gouvernement  national,  celle  qu4l  poursuit 
autant  que  cela  lui  est  possible,  consista  à  tenir  en  échec  les  gens 
sans  scrupules,  qu'ils  se  rencontrent  parmi  les  employeurs  ou 
parmi  les  employés,  mais  à  refuser  de  laisser  affaiblir  l'initia- 
tive induviduelle  ou  de  laisser  arrêter  ou  contrarier  le  dévelop- 
pement industriel  du  pays.  Nous  reconnaissons  qu'aujourd'hui 
on  se  trouve  à  l'époque  des  syndicats  et  des  combinaisons  (combi- 
nations),  pour  la  constitution  desquels  les  grandes  corporations 
capitalistes  et  les  unions  ouvrières  ont  été  dans  les  centres  in- 
dustriels des  facteurs  d'une  importance  extrême.  Justice  est  ren- 
due au  travail  immense  et  bienfaisant  accompli  tout  à  la  fois  par 
les  corporations  et  par  les  unions,  et  la  balance  est  tenue  égale 
entre  les  diverses  corporations  et  entre  les  diverses  unions  de  la 
même  façon  qu'entre  particuliers,  c'est-à-dire  qu'unions  ouvrières 
et  syndicats  capitalistes  sont  traités  selon  leurs  actes  et  que  l'on 
s'efforce  de  traiter  de  même  le  capital  organisé  et  le  travail  orga- 
niséy  en  demandant  seulement  aux  intérêts  particuliers  de  s'har- 
moniser avec  les  intérêts  publics,  et  à  chacun  de  conformer  sa 
conduite  aux  principes  fondamentaux  d'obéissance  à  la  loi,  de 
liberté  individuelle,  de  justice  et  de  loyauté  envers  le  prochain. 
Chaque  fois  qu'une  corporation,  qu'une  union  de  travailleurs  ou 
qu'un  particulier  viole  la  loi  et  veut  arbitrairement  ou  tyranui- 
quement  imposer  sa  volonté  au  mépris  des  droits  d' autrui,  syndi- 
cats aussi  bien  que  particuliers,  le  Gouvernement  fédéral  entend 
réprimer  cet  abus  sans  tenir  le  moindre  compte  de  la  position  ou 
de  la  puissance  de  la  corporation,  du  syndicat  ou  du  particulier 
et  en  ne  s' occupant  que  de  cette  seule  considération:  la  conduite 
du  particulier  ou  de  la  réunion  de  particuliers  est  elle  ou  non 
conforme  aux  lois  du  pays?  On  doit  garantir  à  chacun  l'exercice 
de  sa  liberté  et  le  droit  de  faire  de  ses  biens  et  de  son  travail 
l'usage  qu'il  lui  convient  sous  réserve  qu'il  ne  viole  pas  lés  droits 
d' autrui.  Personne  n'est  au-dessus  de  la  loi,  personne  n'est  mis 
hors  la  loi.  Nous  ne  demandons  la  permission  de  personne  lors- 
que nous  requérons  l'obéissance  à  la  loi.  L'obéissance  à  la  loi  est 
réclamée  comme  un  droit  et  non  sollicitée  comme  une  faveur. 

c<  Comme  nation,  nous  devons  être  reconnaissants  des  mesures 
K.  53 
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qui  ont  été  prises  avec  tant  de  succès  pour  assurer  Tapplication 
de  ces  principes.  Les  progrès  ont  été  réalisés  par  des  évolutions 
et  non  par  des  révolutions.  Aucune  mesure  radicale  n'a  été  prise: 
les  dispositions  adoptées  sont  à  la  fois  modérées  et  énergiques. 
Aussi  Tœuvre  accomplie  durera-t-elle.  Il  ne  se  produira  pas  de 
recul.  Si  l'application  des  lois  démontre  à  un  moment  donne 
Topportonité  de  les  étendre  ou  de  les  amplifier,  il  sera  possible  de 
les  amender  selon  les  circonstances.  Pour  l'instant  elles  sont  ^- 
pliquées  avec  discernement  tout  en  ne  permettan  tpas  qu'il  leur 
soit  désobéi.  Les  événements  de  l'année  passée  ont  démontré  ma- 
nifestement l'utilité  de  ces  lois. 

«  Le  maintien  de  notre  système  monétaire  est  hors  de  question; 
dans  les  circonstances  actuelles,  il  serait  peu  sage  et  absolument 
inutile  d'essayer  d'effectuer  une  réforme  intégrale  de  notre  sys- 
tème monétaire.  On  devrait  accorder  au  secrétaire  du  Trésor  le 
droit  de  déposer  dans  les  banques  les  recettes  provenant  des  doua- 
nes dans  les  mêmes  conditions  qu'il  lui  a  déjà  été  donné  le  droit 
d'effectuer  le  dépôt  des  recettes  provenant  d'autres  sources.  Dans 
mon  message  du  2  décembre  1902,  j'ai  appelé  Tattention  sur  cer- 
tains des  besoins  de  notre  situation  financière  et  j'appelle  de  nou- 
veau, sur  cette  question,  l'attention  du  Congrès. 

«  Au  cours  de  la  dernière  session  du  Congrès,  à  la  suite  du  dé- 
sir exprimé  dans  une  note  conjointe  émanant  de  la  République  du 
Mexique  et  de  l'Empire  de  Chine,  et  conformément  à  un  vote  du 
Congrès  accordant  un  crédit  de  25.000  dollars  pour  en  payer  les 
frais,  une  commission  a  été  nommée  pour  entrer  en  pourparlers 
avec  les  principaux  Etats  européens,  dans  l'espoir  qu'il  serait  pos- 
sible de  trouver  un  système  susceptible  d'établir  la  fixité  du  change 
entre  les  pays  à  étalon  d'or  et  les  pays  à  étalon  d'argent.  Cette 
commission  a  envoyé  son  rapport  préliminaire.  Je  crois  qu'il  est 
de  la  plus  haute  importance  de  permettre  à  cette  commission  de 
continuer  ses  travaux  et  qu'il  convient  de  voter  les  crédits  néces- 
saires à  cet  effet.  » 

Nous  donnons  ci-après  une  analyse  du  rapport  annuel  présenlé 
au  Congrès,  le  8  décembre  dernier,  par  M.  Shaw,  secrétaire  du 
Trésor  : 

Les  receltes  de  l'exercice  qui  a  pris  fin  le  30  juin  1903,  se  sont 
élevées  à  694.621.117  dollars  ;  elles*  proviennent  notamment  :  des 
douanes,  pour  284.479.581  dollars  ;  du  revenu  intérieur,  pour 
230.810.124  dollars  ;  du  service  postal,  pour  134.224.443  dol- 
lars. 

Les  dépenses  de  1902-1903  se  décomposent  comme  suit  : 
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Dollar* 


Services  civils 122. 175.371 

Armée 118.619.520 

Marine 82.618.034 

Service  indien 12.935. 168 

Pensions 138.425.646 

lutérôts  de  la  dette  publique 28.556.349 

Déficit  postal  2.768.919 

506.099.007 

Dépenses  du  service  postai 134.224.443 


Total 640.323. -féO 

L^cxcédciit  de  rexercice  est  donc  de  54.297.057  dollars. 

Pendant  Tannée,  il  a  été  racheté  pour  compte  du  fonds  d'anior- 
tissemenl,  pour  29.511.323  dollars  de  litres  divers. 

Par  rapport  à  Texercice  précédent,  les  recettes  de  1903,  ont 
augmenté  de  10.294.837  dollars  et  les  dépenses  de  47.284.545 
dollars. 

Pour  Texercice  fiscal  1904,  le  total  des  receltes  est  évalué  à 
674.767.064  dollai-s,  et  celui  des  dépenses  à  660.767.664  dollars, 
l'excédent  ressortant  à  14  millions  de  dollars. 

Pour  l'année  fiscale  1905,  on  estime  que  le  total  des  recettes 
s'élèvera  à  704.472.060  dollars  et  celui  des  dépenses,  à  Texclu- 
sion  du  fonds  d'amortissement,  à  727.474.206  dollars,  le  déficit 
prévu  est  donc  de  23.002.146  dollars  (1). 

Les  principaux  traits  de  la  situation  du  Trésor  sont  Taccrois- 
scment  de  l'encaisse  métallique  disponible  et  celui  du  stock  d'or. 


(1)  D'après  les  informations  actuelles,  Texcédent  pour  Texercice  en 
cours  sera  très  faible,  si  même  il  y  a  un  excédent.  De  juillet  à  novem- 
bre, les  recettes  douanières  ont  été  inférieures  d'environ  9  millions  de 
dollars  à  celles  de  la  période  correspondante  de  Tannée  précédente. 
Dans  le  cas  où  ces  recettes  présenteraient  pour  l'année  entière  une  di- 
minution proportionnelle,  l'excédent  serait  réduit  de  près  de  30  mil- 
lions  de  dollars,  et  si  la  réduction  des  recettes  douanières  s'accentuait 
davantage,  il  ne  resterait  plus  aucun  excédent.  Un  surplus  trop  consi- 
dérable n'est  certainement  pas  désirable.  Il  y  a  deux  ans,  les  taxes  de 
guerre  ont  été  rapportées  dans  le  but  exprès  d'équilibrer  les  recettes 
et  les  dépenses  de  FEtat,  et  bien  que  la  première  année  qui  ait  suivi 
ce  dégrèvement  ait  encore  présenté  un  excédent,  il  semble  que,  main- 
tenant, l'équilibre  entre  les  recettes  et  les  dépenses  publiques  soit  sur 
le  point  d'être  atteint;  tel  étant  le  cas,  il  est  opportun  d'apporter  du 
soin  et  de  Féconomie  dans  le  vote  des  crédits  et  d'étudier  avec  atten- 
tion toute  modification  du  système  fiscal,  qui  pourrait  avoir  pour  effet 
de  réduire  les  recettes  budgétaires  (Message  du  Président). 
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Depuis  1890,  l'encaisse  disponible,  y  compris  la  réserve,  a  plus 
que  doublé,  elle  est  passée  de  179.259.837  dollars  à  388.686.lli 
dollars.  Dans  Tannée,  rencaisse  a  augmenté  de  30.103.869  dol- 
lars, alors  que  les  exigibilités  ne  se  sont  pas  accrues  de  plus  de 
3.0a').116  dollars. 

L'augmentation  des  receltes  provenant  des  douanes,  des  ventes 
de  terres  et  de  produits  divers  du  budget  a  presque  compensé  la 
dimimition  des  recettes  du  revenu  intérieur.  L'augmentation  des 
dépenses  pendant  l'aïuiée  1903  a  eu  pour  effet  de  réduire  à  36  mil- 
lions 989.708  dollars  l'excédent  des  recettes  de  l'année. 

Pendant  le  premier  trimestre  de  l'exercice  1904,  les  recettes 
ont  dépassé  les  dépenses  de  6.7î.i^l297  dollars. 

Les  fonds  détenus  en  garantie  des  billets  et  ceiiificals  en  cir- 
culation, ont  augmenté  de  02.459.780  dollars  et  atteignent  un 
total  de  893.068.869  dollars. 

Pour  les  trois  dernières  années  (non  pas  l'exercice  fiscal  qui 
chevauche,  mais  les  douze  mois),  les  recettes  et  dépenses  ont  élé 
en  millions  : 


Reccliet  1903  1902  1901 

Douane» S  267,9 

Revenu  Intérieur 233,3 

Divers ..  47,2 

Total 548,4 

Oépenset  1903 

Administration  civile —  S  130,2 

Guerre 114,3 

Marine 93,0 

Indiens 11,0 

Pensions 139,5 

Dette  publique 23,6 

ToUl 511,6         4^,0        170.0 


2Î8,7 

246,8 

248,9 

294,0 

38.9 

42  0 

566,5 

582,8 

1902 

1901 

120  1 

115,8 

119,2 

119,6 

Td,7 

64,8 

12,0 

10,5 

140,1 

137,4 

27,9 

30,9 

Les  dépenses  et  les  recettes  pour  les  douze  mois  de  190i)  eut 
été  en  millions  de  dollars  : 


Janvier 46,0  46,6  —0,6 

Février 43.0  41.1  -^  1.8 

Mars 45,4  46,5  —  1,1 

Avril 43,3  45,2  -  1,9 

Mai 11,1  49,5  -5,4 


1903 

42,6 
37,7 
45,0 
41,8 
40,6 


l)ép«a86» 
190Î     ^Différencf 


33,5 
39,1 
38,1 
40,8 
38.8 


+  9,1 

-1.3 
+  6,9 

+  0,9 
+  1,8 
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Juin 48,3  49,7  —1,3  34,6  33,8  -0,7 

Juillet 48,0  49,3  —  0,7  56.4  56,8  —  0,5 

Août 49,8  48.6  -\    1,2  43,0  43,1  -  0, 1 

Septembre..  44,9  48,6  -3,6  38,4  37,5  4-0,8 

Octobre 46,9  51,4  —1,4  51,9  46,9  ^  5,0 

Novembre..  44,7  43.6  +  l.l  47,4  43,0  \-  1,4 

Décembre..  42,7  47,1  -4,4  32,2  47,4  -4,3 

Les  opérations  sur  la  dette  publique,  autres  que  celles  relatives 
aux  fonds  détenus  en  garantie  des  billets  et  certificats  en  circula- 
tion, se  sont  soldées  par  une  diminution  de  la  dette  publique 
s'élevant  à  18.625.444  dollars  en  capital  et  une  économie  annuelle 
de  2.001.372  dollars  sur  le  service  des  intérêts. 

La  quantité  des  fonds  d'Etats  américains  possédée  par  des 
étrangers  a  encore  diminué  pendant  Fannée.  Leur  montant  qui 
n'était  pas  inférieur  à  24.339.020  dollars  en  1899  était  réduit  à 
16.866.950  dollars  à  la  fin  de  l'année  1903. 

Au  cours  de  Tannée  1903,  il  a  été  présenté  au  remboursement 
pour  196.429.621  dollars  de  billets  de  Banques  nationales. 

La  proportion,  par  rapport  à  l'ensemble  de  la  circulation  mo- 
nétaire, des  coupures  d'une  valeur  de  10  dollars  et  au-dessous 
va  toujours  en  croissant,  et  cependant  l'augmentation  de  la  cir 
culation  des  petits  billets  a  peine  ù  suivre  le  mouvement  des 
demandes.  L'échange,  conformément  aux  dispositions  de  la  loi 
du  14  mars  1900,  des  certificats  d'argent  d'un  montant  supérieur 
à  10  dollars  contre  des  coupures  de  certificats  de  10  dollars  et 
au-dessous,  aura  produit  tout  son  effet  dans  environ  deux  ans 
et  l'on  devra  bientôt  s'inquiéter  de  rechercher  les  moyens  de 
fournir  au  public  des  billets  d'un  faible  montant.  ï^e  secrétaire  du 
Trésor  propose  d'autoriser  l'émission  de  coupures  de  certificals 
or  d'un  montant  de  10  dollars  et  de  rapporter  les  restrictions  ap- 
portées à  l'émission  de  billets  de  5  dollars  par  les  Banques  na- 
tionales. 

L'or  continue  à  s'accumuler  dans  les  caisses  du  Trésor.  Au 
V  juillet  1903,  l'encaisse  or,  qui  avait  augmenté  de  71.220.489 
dollars  dans  l'année,  atteignait  631.420.789  dollars,  et  au  1"  oc- 
tobre 1903,  elle  s'élevait  à  654.811.716  dollars.  L'année  1902-1903 
a  été  caractérisée  par  l'usage  sans  restriction  qui  a  été  fait  des 
pièces  d'or  et  des  certificats  et  par  la  facilité  avec  laquelle  pièces 
d'or  et  certificats  ont  été  reçus  et  remis  en  circulation  par  la  Tré- 
sorerie. 

Au  cours  de  l'année,  il  a  été  émis  pour  551.038.000  dollars  de 
billets  des  Etats-Unis  représentant  un  nombre  de  coupures  supé- 
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rieur  de  :;^1  0/0  à  celui  des  émissions  de  1902.  Les  rembourse* 
menls  ont  porté  sur  488.558.220  dollars  de  billets  représentant 
un  nombre  de  coupures  supérieur  de  22.1  0/0  à  celui  des  rem- 
boursements de  1902. 

Il  n'avait  jamais  été  présenté  pour  l'échange  et  pour  le  rem- 
boursement une  quantité  aussi  grande  de  monnaies  que  cette 
année.  Le  montant  des  paiements  effectués  ayant  atteint 
864.503.561  dollars,  l'augmentation  par  rapport  à  l'année  précé- 
dente est  de  141.228.315  dollars. 

De  mai  1898  au  16  août  1903,  il  a  été  envoyé  aux  îles  Philip- 
pines une  somme  de  35.504.050  dollars. 

Les  dollars  argent  en  circulation  au  l®'  juillet  1902  étaient  au 
nombre  de  68.747.319,  et  au  1"  juillet  1903,il  y  en  avait  72.391.240 
en  circulation.  Pendant  l'année,  il  en  a  été  émis  41.182.154  aux 
frais  du  gouvernement. 

Pendant  Tannée,  il  a  été  remis  aux  personnes  qui  en  deman- 
daient 24.112.445  dollars  de  monnaies  divisionnaires  d'argent  : 
l'augmentation  de  leur  circulation  no  ressort  cependant  pour  Tan- 
née qu'à  7.005.466  dollars. 

La  dette  publique  portant  intérêt  qui,  le  1"  juillet  1902,  s'élevait 
à  931.070.340  dollars,  n'atteignait  plus  que  914.541.410  dollars 
au  l"*  juillet  1903.  La  réduction  de  la  dette  provient  pour  la  plus 
grande  partie  (16.504.300  dollars)  des  rachats  d'obligations  4  0/0 
1925  effectués  conformément  à  la  circulaire  du  17  octobre  1902. 

Au  l*'  novembre  1903,  par  suite  de  la  continuation  des  opéra- 
tions de  conversion  effectuées  en  vertu  de  la  loi  du  14  mars  1000, 
la  dette  publique  portant  intérêt  ne  montait  plus  qu'à  905.277.060 
dollars,  et  la  charge  annuelle  du  service  des  intérêts  atteignait 
24.830.781  dollars.  A  cette  date,  les  Banques  nationales  avaient 
déposé  en  garantie  de  leur  circulation  et  des  dépôts  dans  leurs 
naisses  pour  521.340.600  dollars  de  fonds  d'Etat,  et  il  ne  restait 
plus  dans  le  public  que  pour  383.936.460  dollars  d'obligations  des 
Etats-Unis. 

Le  système  monétaire  des  Etats-Unis  a  été  soumis  dans  l'année 
à  des  épreuves  assez  dures.  A  la  suite  d'une  période  de  prospérité 
pendant  laquelle  les  biens  de  toute  nature  avaient  trouvé  acheteur 
à  des  prix  extraordinairement  élevés,  les  cours  des  valeurs  de 
bourse  se  sont  affaissés  et  ces  valeurs  ont  subi  en  un  an  une 
baisse  que  l'on  peut  estimer  supérieure  au  coût  de  quatre  aimées 
de  guerre  civile.  En  dépit  de  la  dépréciation  extraordinaire  et 
presque  inconcevable  qui  a  affecté  les  actions  et  les  obligations, 
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les  autres  catégories  de  biens  n'ont  pas  été  atteints  d'une  manière 
trop  sensible,  les  établissements  de  banque  n'ont  pas  montré  de 
signes  de  faiblesse,  les  faillites  ont  été  peu  nombreuses,  il  n*y  a 
eu  qu'un  peu  de  resserrement  dans  les  entrepriseis  commerciales 
et  très  peu  de  gêne  apparente  sans  qu'il  se  manifeste  la  moindre 
crainte  de  dépréciation  d'une  catégorie  quelconque  de  la  circu- 
lation fiduciaire.  Suivant  toutes  apparences,  la  crise  est  passée. 
S'il  existe  encore  quelques  faibles  causes  d'appréhension,  il  n'y  a 
certainement  plus  de  motif  pour  s'alarmer. 

Conformément  aux  dispositions  de  la  loi  du  14  mars  1900,  le 
secrétaire  du  Trésor  est  tenu  d'échanger  sur  demande  contre  de 
l'or  les  billets  des  Etats-Unis  et  les  billets  du  Trésor  qui  lui  se- 
raient présentés  et  de  maintenir  la  parité  de  valeur  entre  toutes 
les  espèces  de  monnaies  émises  ou  frappées  par  le  gouvernement. 
Evidemment,  le  public  a  compris,  et  avec  quelque  raison,  que 
cette  loi  autorise  le  rachat  en  or  des  pièces  d'argent  et  des  certifi- 
cats d'argent,  chaque  fois  que  cela  deviendrait  nécessaire  pour 
maintenir  la  parité  entre  les  diverses  monnaies.  Sans  cette  assu- 
rance, il  aurait  été  difficile  de  passer  la  période  que  les  Etats- 
Unis  viennent  de  traverser. 

Le  point  faible  du  système  monétaire  américain  a  été  constaté 
encore  une  fois,  notre  circulation  manque  d'élasticité  et  ne  cor- 
respond pas  aux  divers  besoins  des  saisons,  des  régions  et  des 
modifications  de  la  situation  commerciale.  Il  convient  de  remé- 
dier à  ce  défaut  reconnu,  mais  tout  en  y  remédiant,  il  faut  se 
garder  d'adopter  aucune  mesure  susceptible  de  porter  atteinte  à 
ce  qui  est  stable  aujourd'hui  et  d'introduire  dans  la  circulation 
monétaire  un  élément  de  défiance  et  de  suspicion.  Heureusement, 
aujourd'hui,  il  n'est  aucune  des  espèces  de  monnaies,  américaines 
dont  la  garantie  soit  douteuse.  Elle  sont  toutes  considérées  comme 
aussi  bonnes  que  For,  puisque  le  gouvernement  s'est  engagé 
à  en  maintenir  la  parité  avec  l'or.  On  ne  peut  voter  de  loi  auto- 
risant l'émission  de  monnaies  moins  sûres  et  moins  bien  garan- 
ties. 

Au  cours  de  l'exercice  qui  a  fini  le  30  juin  1903,  la  circulation 
des  Banques  nationales  a  augmenté  en  chiffres  ronds  de  57  mil- 
lions sur  lesquels  12  seulement  proviennent  d'organisations  nou- 
velles. Il  est  évident  que  la  circulation  ne  peut  continuer  à  s'ac- 
croître dans  de  telles  proportions,  à  moins  qu'il  ne  soit  créé  de 
nouvelles  obligations  des  Etats-Unis  ou  qu'il  ne  soit  imaginé  un 
nouveau  système  de  garantie. 
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Dans  son  dernier  rapport  annuel,  le  secrétaire  du  Trésor  a 
appelé  l'attention  sur  ce  fait,  que  la  loi  du  28  juin  1902,  qui  Ta 
autorisé  à  contracter  un  emprunt  de  130  millions  de  dollars  pour 
la  construction  d'un  canal  dans  l'isthme  de  Panama,  n'a  permis 
d'appliquer  ces  obligations  à  la  garantie  de  la  circulation  des 
Banques  nationales,  que  moyennant  le  paiement  d'une  taxe  an- 
nuelle de  1  0/0  sur  la  circulation  moyenne  des  billets  garantis  par 
ces  obligations.  Le  secrétaire  du  Trésor  insiste  pour  demander 
que  ces  obligations  puissent  être  affectées  à  la  garantie  de  la  cir- 
culation aux  mêmes  conditions  que  les  obligations  2  0/0,  dont 
l'émission  a  été  autorisée  par  la  loi  du  14  mars  1900. 

On  ne  dispose  plus  actuellement  pour  la  frappe  de  monnaies 
divisionnaires  que  de  5  millions  d'onces  d'argent.  Ce  stock  mé- 
tallique sera  vraisemblablement  épuisé  à  la  fin  de  l'exercice  en 
cours.  On  devra  donc  autoriser  le  secrétaire  du  Trésor  à  trans- 
former en  monnaies  divisionnaires  des  dollars  d'argent  actuelle- 
ment existants  ou  bien  l'autoriser  à  acquérir  une  certaine  quan- 
tité de  métal  argent  avec  lequel  il  sera  possible  de  satisfaire  à  la 
demande  croissante  de  monnaies  divisionnaires.  Il  y  a  actuelle- 
ment dans  les  caves  du  Trésor,  environ  15.000  tonnes  d'argent 
en  dollars  ;  la  valeur  en  lingots  de  cette  masse  d'argent  est  moitié 
moindre  que  sa  valeur  nominale,  mais  elle  est  entièrement  rache- 
table  en  or  au  gré  du  secrétaire  du  Trésor.  Le  Congrès  doit  voir 
s'il  convient  d'augmenter  la  charge  de  l'Etat  en  achetant  encore 
des  lingots  pour  la  frappe  de  monnaies  divisionnaires  ou  s'il  vaut 
mieux  autoriser  la  transformation  d'une  certaine  quantité  de  ces 
dollars  en  monnaies  d'une  forme  plus  utile.  Dans  tous  les  cas,  il 
faut  prendre  des  dispositions  pour  augmenter  le  stock  de  mon- 
naies divisionnaires  en  circulation. 

Le  manque  de  petites  coupures  do  billets  de  Banque  se  fait 
également  sentir.  Le  secrétaire  du  Trésor  demande  que  pour  sa- 
tisfaire aux  demandes,  les  Banques  nationales  soient  autorisées 
h  mettre  en  circulation  une  plus  forte  proportion  de  billets  de 
5  dollars. 

En  avril  1903,  le  Sénat  américain  ratifia  le  traité  avec  la  Co- 
lombie relativement  au  canal  de  Panama,  par  lequel  la  Colombie 
cédait  à  bail  perpétuel  le  canal  et  une  bande  de  terrain  de  chaque 
côté,  à  la  libre  disposition  des  Etats-Unis  contre  paiement  d*une 
annuité  (1).  Le  traité  fut  rejeté  par  le  Sénat  Colombien  en  juillet. 

(1)  Voir  le  Marché  Financier^  en  1902-1903,  pages  780  et  suivantes. 
—  La  Nouvelle  Rex^ue  du  15  avril,  publie  un  article,  la  Question  du 
Panama,  par  Philippe  Biinan  Varilla. 
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Les  Colombiens  espéraient  obtenir  ainsi  une  somnte  supérieure 
à  celle  stipulée  dans  le  traité  Hay-Herran  (10  millions  de  dollars, 
plus  une  rente  de  100.000  dollars,  alors  que  les  Colombiens  au- 
i*aient  voulu  avoir  7  ou  800.000  dollars).  Le  secrétaire  d'Etat  de 
la  Colombie  vint  le. 30  octobre  à  Washington  offrir  la  reprise  des 
négociations  sur  la  base  de  compensations  pécuniaires  plus  con- 
sidérables pour  la  Colombie  et  de  la  reconnaissance  de  la  souve- 
raineté colombienne  sur  la  zone  de  territoire  qu'occuperait  le 
canal,  mais  ces  propositions  furent  immédiatement  repoussées. 
Tout  à  coup  la  situation  se  trouva  immédiatement  modifiée  du 
fait  de  la  révolution  qui  se  produisit  à  Panama  le  3  novembre.  Le 
Président  des  Etats-Unis,  dès  le  7  novembre,  reconnaissait  de 
[acio  la  nouvelle  république  de  Panama,  dont  M.  Bunau-Varilla 
avait  été  nommé  la  veille  le  plénipotentiaire  à  Washington,  il  re^ 
rêvait  celui-ci  le  13  novembre  en  audience  solennelle. Le  16  novem 
bre,le  gouvernement  de  la  République  française  autorisa  son  am- 
bassadeur à  Washington  à  entrer  en  relation  diplomalique  avec 
M.  Bunau  Varilla  (1). 

Aussitôt  après  la  reconnaissance  de  la  nouvelle  républi- 
que^ des  négociations  furent  engagées  en  vue  de  conclure  un 
traité  relatif  à  la  construction  du  canal.  Le  18  novembre,  ce  traité 
fut  signé  par  MM.  Hay  et  Bunau-Varilla  ;  il  suit  les  grandes  lignes 
du  traité  déjà  négocié  avec  la  Colombie,  il  affecte  la  même  somme 
au  rachat  des  droits  de  la  Compagnie  nouvelle  de  Panama,  mais 
accorde  aux  Etats-Unis  des  pouvoirs  un  peu  plus  étendus  sur  la 
zone  de  territoire  attenant  au  canal,  que  ne  le  faisait  le  traité 


(1)  Elle  fut  rœuvre  du  D'  Amadot,  qui  quitta  New- York,  le  20  oc- 
tobre 1903,  arriva  dans  l'isthme,  le  27  octobre.  Faute  de  ratification, 
le  traité  Hay  Herran  était  devenu  caduc  le  23  septembre.  M.  Bunau 
Varilla  explique  que,  d'après  le  contrat  originel,  la  concession  de  la 
compagnie  expirait  en  novembre  1904,  si  le  canal  n'était  pas  ouvert 
à  la  navigation.  En  1900,  une  prorogation  de  six  ans  fut  obtenue 
moyennant  5  millions  de  francs,  la  compagnie  se  contentant  d'un  dé- 
cret du  pouvoir  exécutif.  La  légalité  du  décret  fut  contestée  et  le  gou- 
vernement colombien  eut  le  dessein  de  profiter,  le  2  novembre  1904,  de 
l'expiration  de  la  concession  pour  s'emparer  du  canal  et  prendre  les 
40  millions  de  dollars  que  les  EtatvS-Unis  voulaient  payer  aux  proprié- 
taires. 

On  a  affirmé  que  le  gouvernement  américain  avait  eu  connaissance 
à  l'avance,  de  la  révolution  qui  se  préparait,  et  que  les  forces  de  terre 
et  de  mer  américaines  qui  se  trouvaient  à  Colon,  avaient  prêté  secrè- 
tement leur  appui  aux  révolutionnaires.  Cette  accusation  a  été  très 
discutée;  M.  Herran,  ministre  de  Colombie  à  Washington,  a  déchargé 
publiquement  M.  Roosevolt,  de  toute  culpabilité. 
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Hay-Herran.  Ce  traité  fut  aussitôt  télégraphié  à  Panama,  ratifié 
définitivement  le  2  décembre  par  la  Junte  et  soumis  par  le  prési- 
dent Roosevelt  à  la  ratification  du  Sénat  des  Etats-Unis. 

Le  sénateur  Garman  (Maryland),  chef  du  parti  démocrate  au 
Sénat,  aurait  voulu  le  rejet  du  traité,  non  parce  qu'il  était  mau- 
vais en  lui,  mais  parce  qu'il  émanait  de  ses  adversaires.  L'opi- 
nion publique  était  en  faveur  du  traité,  une  pression  fut  exercée 
par  elle  sur  le  Sénat,  l'opposition  qui,  avec  33  voix  sur  90  aurait 
pu  faire  rejeter  le  traité,  s'effrita  ;  le  23  février  1904,  la  ratifica- 
tion fut  votée  par  66  voix  contre  14.  Les  Etats-Unis,  en  vertu  de 
ce  traité,  sont  engagés  à  sauvegarder  l'indépendance  de  la  Répu- 
blique de  Panama  ;  ils  ne  permettront  pas  à  la  Colombie  de  réta- 
blir l'ancien  ordre  de  choses  et  ils  ne  lui  paieront  aucune  indem- 
nité (1). 

On  s'est  préoccupé  de  la  façon  dont  le  gouvernement  des  Etals- 
Unis  se  procurerait  les  ressources  nécessaires  pour  payer  les 
40  millions  de  dollars  à  la  Compagnie,  les  10  millions  de  dollars 
à  la  République  de  Panama.  Il  semble  que  c'est  en  disposant 
d'une  partie  des  dépôts  que  le  gouvernement  fédéral  maintient 
dans  les  banques  nationales.  Le  V  f(^vrier  1904,  le  secrétaire  du 
Trésor  a  adressé  aux  banques  dépositaires  des  fonds  de  l'Etal 
une  circulaire,  le  requérant  de  tenir  dans  un  délai  de  dix  jours 
20  0/0  du  montant  de  ces  dépôts  à  la  disposition  du  Trésor.  Ces 
fonds  devront  être  transmis  à  un  établissement  de  New- York,  à 
désigner  ultérieurement  (2). 


(1)  Il  a  été  créé  une  administration  provisoire  de  la  zone  du  canal 
cédée  aux  Etats-Unis,  composée  de  trois  citoyens  américains,  que  le 
Président  des  Etats-Unis  nommera;  ce  Conseil  de  gouvernement  pro- 
visoire exercera  toutes  les  fonctions  executives,  législative»,  adminis- 
tratives, jusqu'à  organisation  définitive  du  nouveau  territoire. 

(2)  Le  dépôt  dans  les  banques  s'élevait,  au  l*'  février,  à  159  millions 
de  dollars.  Il  est  garanti  par  nantissement  de  titres  des  Etats-Unis, 
d'Etats  particuliers. 
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Caractéristiqne  de  Tannée.  Politique  étrangère.  Politique  intérieure. 
Travaux  du  Parlement.  Situation  du  Trésor.  Oiroulation  monétaire. 
Dette  publique.  Conversion  des  dettes.  Emissions.  Fondation  de  so- 
ciétés par  actions.  Escompte.  Change.  Fonds  d'Etat.  Valeurs  de  ban- 
que, titres  fonciers,  emprunta  municipaux,  valeurs  de  chemins  de 
fer,  valeurs  industrielles.  Banques  d'émission.  Crédit  agricole.  Cré- 
dit foncier.  Caisses  d'épargne.  Traités  de  commerce.  Commerce.  Agri- 
culture. Industrie.  Faillites.  Trusts.  Expositions.  Chemins  de  fer:  ta- 
rifs, conventions.  Ports.  Canaux.  Marine  marchande.  Marché  de 
la  main-d'œuvre.  Grèves.  Emigration.  Population.  Distribution  de 
la  richesse.  Fortune  privée.  Socialisme.  Coopération.  Assurances  ou- 
vrières. Législation  sociale.  Colonies:  Erythrée,  Bénardir,  Somalie. 

La  caractéristique  de  rannée  1903  eu  Italie  est  d'avoir  été  une 
période  de  travail,  de  concentration,  d'étude  et  de  calme. 

La  politique  étrangère,  qui,  dès  ravènement  du  roi  Victor-Em- 
manuel III,  avait  commencé  à  prendre  une  tournure  toute  diffé- 
rente de  Tancienne,  a  continué  son  évolution.  La  ligne  de  conduite 
du  gouvernement  italien  suivant  les  idées  du  roi,  est  de  respec- 
ter la  forme  de  la  Triplice,  renouvelée,  mais  de  soustraire  l'Ita- 
lie à  la  direction  exclusive  de  ses  alliées,  de  lui  faire  jouer,  dans 
la  politique  internationale,  le  rôle  qui  lui  revient  de  par  sa  situa- 
tion et  son  importance  ;  elle  se  rapproche  des  nations  qui  n'ont 
pas  des  intérêts  contraires  aux  siens,  qui  ont  même  des  intérêts 
complémentaires  des  siens  :  la  France,  l'Angleterre,  et,  jusqu'à 
un  certain  point,  la  Russie.  La  visite  du  roi  d'Italie  à  Paris  et 
à  Londres,  et  celles  qui  lui  furent  rendues  par  le  roi  Edouard  et 
par  le  Président  de  la  République  française,  avec  le  vif  enthou 
siasme  général  qui  les  a  accueillies,  ont  donné  la  sanction  offi- 
cielle à  cette  nouvelle  direction  de  la  politique  étrangère  de  l'Ita- 


(1)  Par  le  Professeur  V.  Raccn: 
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lie.  Une  autre  preuve  plus  grande  de  l'indépendance  d'action  que 
l'Italie  a  adoptée  se  trouve  dans  la  part  de  plus  en  plus  grande 
qu'elle  prend  dans  les  questions  des  Balkans  ;  l'Italie  non  offi- 
cielle, celle  qui  n'a  pas  de  rapports  avec  le  gouvernement,  tra- 
vaille à  solidariser  les  nationalités'  slaves,  albanaise  et  italienne 
des  Balkans  contre  l'invasion  du  pangermanisme.  Malgré  l'ajour- 
nement du  voyage  de  FEmpereur  de  Russie,  les  relations  de  l'Ita- 
lie avec  la  Russie  sont  satisfaisantes. 

La  politique  intérieure  n'a  pas  été  aussi  brillante.  Le  ministère 
Zanardelli,  ainsi  que  le  ministère  Giolitti  qui  lui  a  succédé,  peu- 
vent résumer  leur  action  par  un  seul  mot  :  néant.  Le  premier, 
après  avoir  fait  des  promesses  merveilleuses,  se  trouva  dans  l'im- 
possibilité de  les  réaliser  ;  du  grand  nombre  de  projets 
qu'il  avait  présentés,  et  dont  nous  avons  rendu  compte  daiïis  le 
Marché  Financier  de  l'année  passée,  pas  un  n*a  été  converti  en 
loi  1  Cela  fut  peut-être  le  résultat  de  sa  composition  :  la  plupart 
des  ministres  n'étaient  pas  des  hommes  de  premier  ordre  ;  ils 
n'ont  pas  su  faire  grand'chose  de  bien  et  la  valeur  incontestée  du 
chef  de  Cabinet,  M.  Zanardelli,  épuisé  par  une  vie  de  labeur 
excessif  qui  devait  le  conduire  au  tombeau,  n'a  pu  compenser  les 
défauts  de  ses  ministres.  Le  mécontentement  produit  par  la  visite 
manquée  du  tzar  fil  tomber  le  ministère  Zanardelli,  remplacé  par 
le  ministère  Giolitti  qui  est  un  ministère  de  concentration  : 
toutes  les  parties  de  la  Chambre  des  députés  y  sont  représentées, 
sauf  les  socialistes,  les  radicaux  et  les  républicains  ;  mais  les 
deux  premiers  partis  reçurent  l'offre  d'un  portefeuille  chacun  ; 
on  ne  doit  qu'à  leur  bon  sens  d'avoir  refusé,  en  comprenant  que 
l'Italie  n'est  pas  encore  préparée  à  cela,  n'ayant  pas  encore  assez 
glissé  sur  la  pente  du  socialisme  d'Etat,  ou  même  de  celui  de  la 
place  publique.  Avec  un  tel  ministère,  il  est  facile  d'avoir  une 
majorité  :  M.  Giolitti  en  possède  une  importante  ;  en  cela  gît  une 
des  causes  do  sa  force,  et  en  même  temps  de  sa  faiblesse;  un  Par- 
lement sans  opposition  constitutionnelle,  ou  presque  sans  celle-ci, 
n'est  pas  un  Parlement,  car  il  n'y  a  point  de  contrôle  efficace, 
et  le  gouvernement  ne  se  sent  pas  poussé  h  bien  faire,  ni  dé- 
tourné des  initiatives  dangereuses  :  c'est  pour  ces  raisons  que  le 
budget  du  nouveau  ministère  peut  se  résumer  par  le  même  mot 
que  pour  son  prédécesseur,  et  que  la  vie  politique  italienne  tra- 
verse une  période  de  marasme  désolant  :  les  questions  les  plus 
graves  se  discutent  devant  des  Chambres  désertes.  Une  autre 
cause  de  faiblesse,  en  même  temps  que  de  force,  pour  le  minis- 
tère Giolitti.  réside  dans  son  programme  :  il  est  d'une  généralitt'% 
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d'un  vague  et  d'une  banalité  absolues  ;  ses  points  fondamentaux 
sont  :  liberté,  prospérité  économique  du  pays,  réforme  des  con- 
tributions (sans  dire  laquelle);  mais  qui  est-ce  qui  ne  veut  pas 
la  liberté,  le  progrès  économique  du  pays,  la  réforme  des  im- 
pôts ?  Ce  n'est  pas  un  programme  politique,  puisque  tous  les  par- 
tis peuvent  l'approuver.  Cette  amplitude  exagérée  de  programme, 
du  reste,  commence  déjà  à  prouver  l'impossibilité  de  l'appliquer. 
Voici,  d'ailleurs,  les  lignes  générales  de  ce  programme  :  politi 
que  de  liberté  à  l'intérieur;  renouvellement  des  traités  do  com 
merce  avec  l'Allemagne,  l'Autriche  et  la  Suisse;  diminution  des 
charges  de  la  dette  publique  par  la  conversion  de  la  rente  5  0/0 
et  de  ce  qui  reste  de  4  1/2  0/0;  solution  du  problème  des  chemins 
de  fer,  (renouvellement  des  conventions  avec  les  sociétés  ac 
tuelles,  nouvelles  convejitions  avec  ces  mêmes  sociétés,  ou  avec 
d'autres,  exploitation  d'Etat,  ou  mixte)  ;  travailler  de  plusieurs 
manières  au  relèvement  économique  du  Midi,  en  commençant  par 
la  Basilicata,  et  par  la  ville  de  Naples  ;  combattre  l'analphabé- 
tisme par  l'amélioration  de  l'instruction  primaire  ;  des  travaux 
spéciaux  pour  l'a  capitale,  le  chemin  de  fer  du  Piémont  et  de  la 
Ligurie  à  Nice;  «  une  sérieuse  réforme  des  impôts  »  en  y  intro- 
duisant «  le  principe  d'une  raisoimable  progression  »  ;  régle- 
mentation des  sociétés  anonymes,  quelques  lois  sociales,  amélio- 
ration des  conditions  de  l'armée,  etc.  Une  troisième  cause  de 
faiblesse  (non  de  faiblesse  seulement,  mais  aussi  un  peu  de  force), 
pour  le  ministère,  est  relativement  le  peu  d'estime  politique  qu'on 
a  pour  son  chef,  M.  Giolitti,  accusé  d'avoir  ressuscité  les  pires 
engins  de  domination  politique  de  feu  Deprelis,  et  d'être  libéral 
au  nord  de  l'Italie,  et  honnête;  mais  ami  fidèle  des  «  camorristi  » 
et  «  mafiosi  »  au  sud.  Son  ministère  n'est  venu  au  jour  qu'après 
une  gestation  longue,  laborieuse,  semée  de  refus  de  concours 
importants  ;  il  a  dû  se  présenter  devant  les  Chambres  sans  avoir 
pu  parvenir  à  se  compléter  ! 

l  ne  défiance  semblable  suM-cite  le  choix  que  M.  Giolitti  fait  de 
ses  collaborateurs  :  il  fut  un  grand  défenseur  de  M.  Nasi,le  minis- 
tre qui  se  sauva,après  la  découverte  de  ses  vols  et  détournements 
au  ministère  de  l'Instruction  publique;  il  nomma  ministre  M,  Ro- 
sano,  qui,  après  la  divulgation  d'actions  déshonnêtes  qu'il  avait 
commises,  se  suicida;  il  nomma  ministre  des  Affaires  étrangères 
M.  Titloni,  qui  n'avait  jamais  fait  que  de  l'administration,  mais 
ce  choix  était  heureux.  M.  Giololti  fut  heureux  aussi  dans  la  dé- 
fense de  M.  Bettolo,  ministre  de  la  Marine,  accusé  d'avoir  abusé 
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des  fonds  à  lui  ciMiiiés,  el  qui  fut  acquitté;  seulement,  M.  Gio- 
litti  eut  le  tort  de  voulok  aussi  nier  qu'il  y  eût  des  procédés 
répréhensibles  dans  radministratioA  de  la  marine  ;  au  con- 
traire, les  choses  arrivèrent  à  un  point  tel  qu'oa  dut  voter  une 
enquête  parlementaire. 

Les  travaux  du  Parlement  se  réduisent  à  peu  de  chose.  On  a 
approuvé  un  projet  de  loi  en  faveur  de  la  Basilicata;  cette  loi  con- 
cède des  facilités  pour  le  reboisement,  pour  la  correction  des 
eaux;  pour  la  consolidation  des  endroits  où  il  y  a  des  éboule- 
menls;  des  facilités  et  des  primes  pour  l'agriculture,  des  dégrè- 
vements, de  nouveaux  chemins  de  fer,  une  dépense  plus  grande 
pour  la  construction  de  routes.  Cette  loi  constitue  un  type  qui 
doit,  ensuite,  être  appliqué  successivement  à  toutes  les  régions 
du  Midi  et  des  îles.  Toujours  en  faveur  du  Midi  et  des  Iles,  on 
a  approuvé  des  dégrèvements  d'impôts  plus  grands  que  dans  le 
reste  de  l'Italie  pour  les  cas  de  dommages  graves  produits  par 
les  orages,  les  sécheresses,  les  maladies  des  plantes,  etc.;  les 
communes  de  ces  régions  reçoivent  des  facilités  pour  le  paiement 
de  leur  part  dans  les  dépenses  pour  la  construction  de  routes  ; 
les  tarifs  des  chemins  de  fer  pour  les  envois  des  produits  du  sol 
et  de  l'élevage  de  ces  régions  dans  toute  l'Italie  furent  réduits,  les 
écoles  pratiques  d'agriculture  dans  ces  régions  furent  augmen- 
tées. Le  projet  de  loi  sur  le  divorce  reçut  un  enterrement  de  pre- 
mière classe.  Depuis  le  16  juillet  1903  est  entrée  en  vigueur  la 
nouvelle  loi  sur  l'alcool  dénaturé,  qui,  tout  en  augmentant  la  taxe 
sur  la  fabrication  des  alcools  à  boire,  exempte  de  tout  impôt  Tal- 
cool  dénaturé,  s'il  est  extrait  du  vin  ou  des  matières  naturelles 
qu'on  emploie  pour  faire  le  vin  ;  l'impôt  est  de  15  francs  Thecto- 
litre,  s'il  est  fait  d'autres  matières.  A  présent,  cet  alcool  coûte 
80  centimes,  ce  qui  représente  un  tiers  de  ce  qu'on  payait  avant 
l'alcool  à  brûler  ;  on  s'attend  à  un  grand  essor  donné  à  l'indus- 
trie par  l'emploi  des  moteurs  à  alcool,  etc.  A  la  suite  de  ce  dé- 
grèvement, le  gouvernement  veut  diminuer  le  droit  d'entrée  sur 
le  pétrole,  ce  qui  facilitera  de  beaucoup  les  accords  commerciaux 
avec  la  Russie  et  les  Etats-Unis. 

Voici  des  données  sur  les  finances  publiques  et  sur  le  budget 
de  l'Etal.  Le  budget  de  1902-1903  s'est  bouclé  avec  im  bénéfice 
de  98.772.649  lire,  les  recettes  effectives  ayant  été  de  1.794.749.688 
lire,  et  les  dépenses  de  1.695.977.039.  Avec  ce  boni,  le  plus 
grand  qu'on  ait  jamais  eu  en  Italie,  on  a  construit  des  chemins 
de  fer  pour  17.222.080  lire,  on  a  comblé  le  passif  du  mouvement 
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des  capitaux  de  11.837.450  lire;  le  bénéfice  net  fut  donc  de 
69.713.119  lire.  Ces  résultats  si  favorables  sont  dus  à  Taugmenta- 
lion  des  recettes,  qui  ont  donné  cent  millions  de  plus  que  les  esti^ 
mations  :  ce  sont  surtout  les  impôts  sur  les  consommations,  les 
impôts  sur  les  affaires,  le  rendement  des  chemins  de  fer,  des  pos- 
tes et  des  télégraphes  qui  ont  contribué  à  cette  augmentation  ; 
mais,  avant  tout,  c'est  la  recette  extraordinaire  de  94  millions  du 
droit  sur  l'importation  du  blé.  Tout  en  admettant  que  la  con- 
sommation du  pain  ait  augmenté,  on  peut  calculer  à  54  millions 
le  revenu  normal  des  douanes  par  rapport  à  l'importation  du  blé; 
pour  1903-1904;  il  faut  donc  déduire  des  prévisions  au  moins 
40  millions  de  ce  chef.  Il  y  a  plus,  le  bénéfice  net  de  68  millions 
et  demi  n'a  pas  pu  être  tout  dévolu  au  Trésor,  les  résidus  passifs 
ayant  atteint  le  chiÛ're  énorme  de  22  millions. 

Le  budget  de  1903-.1904  prévoit  des  recettes  effectives  de 
1.787.992.780  lire  ;  ce  sont  surtout  le  produit  des  chemins  de  fer, 
les  impôts  directs,  les  impôts  sur  les  affaires,  les  douanes  et  les 
droits  maritimes,  l'octroi  de  la  ville  de  Rome  (géré  par  l'Etat), 
la  loterie,  les  services  publics  qui  donnent  une  augmentation  de 
recettes  de  35  millions  et  demi.  Les  dépenses  prévues  sont  de 
1.763.593.856  lire,  sans  y  compter  les  projets  de  loi  approuvés 
ensuite  et  qui  demandent  des  dépenses  supplémentaires  de 
16.000.000  de  lire  :  le  bénéfice  serait  donc  de  9.000.000;  celles-ci 
sont  les  prévisions  écrites  sur  les  papiers,  d'après  les  calculs  les 
plus  pessimistes;  toutefois,  le  ministre  Luzzatti  même  avoue  qu'il 
faut  s'attendre  à  un  boni  de  20  millions,  boni  que  M.  Maggiorino- 
Ferraris  porte  à  40;  ce  boni  serait  à  peu  prés  celui  qui  se  répète 
depuis  plusieurs  années.  L'exercice  1904-1905  donnera,  d'après 
les  prévisions,  un  boni  de  7  millions.  Pendant  cet  exercice,  on 
payera  la  dernière  contribution  de  l'Etat  pour  l'abolition  des  oc- 
trois sur  les  céréales  et  sur  les  farines  (26  millions)  ;  on  augmen 
tera  les  appointements  de  maîtres  d'école,  on  donnera  des  sub 
ventions  de  formes  différentes  (subventions  directes  et  diminution 
d'impôts)  aux  villes  de  Naples  et  de  Rome,  et  à  la  Basilicata;  le 
gouvernement  compte  présenter  des  projets  de  loi  pour  diminuer 
le  taux  de  l'intérêt  pour  les  provinces  et  communes  du  Midi  et  des 
îles,  au  moyen  de  facilités  pour  la  conversion  de  leurs  dettes  ; 
de  même  il  compte  faire  approuver  des  lois  pour  rendre  plus 
facile  et  moins  coûteux  le  crédit  foncier,  et  de  créer  des  instituts 
qui  facilitent  la  conversion  de  la  dette  hypothécaire  qui  paie  main- 
tenant des  intérêts  usuraires  ;  toutes  ces  mesures  expliquant 
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pourquoi  le  boni  est  prévu  à  une  somme  aussi  modeste.  Les  dé- 
penses militaires,  faites  suivant  des  lois  approuvées  il  y  a  quel- 
ques  années,  en  1904-1905  seront  assez  considérables  ;  seulement 
pour  la  production  et  reproduction  des  bâtiments  de  toute  espèce 
de  notre  flotte,  on  dépensera  39  millions.  Ces  dépenses  sont  main- 
tenant moins  graves,  puisque  l'Italie  s'enrichit,  et  sont,  d'ailleurs, 
plus  que  justifiées  par  les  craintes  toujours  plus  vives  de  danger 
à  nos  frontières  orientales. 

Trois  projets  de  loi  seront  présentés  aux  Chambrer,  ainsi  que 
nous  l'avons  dit,  portant  des  réformes  pour  les  villes  de  Naples 
et  de  Rome,  et  pour  la  construction  de  l'aqueduc  des  Fouilles. 
Pour  favoriser  le  développement  économique  de  Naples,  on  pro- 
pose de  perfectionner  et  augmenter  l'enseignement  profession- 
nel ;  de  supprimer  les  octrois  sur  les  genres  de  consommation 
plus  générale  et  sur  les  matières  premières  ;  de  diminuer  les 
octrois  sur  tous  les  auties  objets  ;  de  restreindre  la  zone  soumise 
à  l'octroi,  en  laissant  libres  les  quartiers  habités  par  le  peuple  et 
ceux  où,  vraisemblablement,  surgiront  les  futurs  établissements 
industriels  ;  d'augmenter  les  subventions  que  l'Etat  paie  à  la 
commune  de  Naples;  de  concéder  les  facilités  suivantes  aux  éta- 
blissements industriels  qui  surgiront  à  Naples  ou  dans  les  envi- 
rons, dans  les  cinq  ans  à  partir  de  la  promulgation  de  la  loi  ; 
adoption  du  même  régime  (|ue  pour  les  fabriques  de  ports 
francs;  exemption  des  droits  d'entrée  pour  tout  ce  qui  sera  néces- 
saire pour  la  première  installation;  si,  ensuite,  la  vigilance  des 
agents  de  la  douane  sera  nécessaire  (ce  qui  arrive  pour  le  con- 
trôle sur  certaines  productions,  par  exemple  les  allumettes,  et 
pour  l'élaboration  des  matières  introduites  comme  importation 
temporaire),  pendant  quinze  ans  on  ne  paiera  rien  à  l'Etat  de  ce 
chef  ;  il  y  aura  importation  libre  des  îles  (où  il  n'y  a  pas  le  mono- 
pole du  sel),  du  sel  nécessaire  dans  ces  usines  et  établissements  ; 
les  établissements  déjà  existants  jouiront  des  mêmes  exemptions, 
s'ils  changent  leurs  machines,  etc.;  des  facilités  seront  accordées 
pour  les  importations  temporaires,  et  pour  les  exportations  sub- 
séquentes, ainsi  que  pour  los  magasins  généraux  ;  on  fera  des 
améliorations  au  port,  etc.  Pour  faciliter  le  développement  indus- 
triel, l'Etat  concédera  gratuitement  et  pour  toujours  à  la  com- 
mune de  Naples  les  forces  hydrauliques  des  sources  du  Volturne; 
ces  forces  seront  employées  pour  les  établissements  privés  de 
Naples;  pour  l'utilisation  de  ces  forces  la  Caisse  des  dépôts  et  des 
prêts  fera  un  prôt  à  la  commune  de  Naples  ;  les  tarifs  des  che- 
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mins  de  fer  seroiil  modifiés  ;  une  nouvelle  ligne,  plus  directe  que 
les  deux  qui  existent  déjà,  reliera  Naples  avec  Rome;  une  prime 
de  50.000  francs  sera  allouée  aux  cabinets  scientifiques  de  F  Uni- 
versité et  à  sa  bibliothèque  pour  les  études  ayant  pour  but  Tamé- 
lioration  économique  de  la  région;  des  dégrèvements  d'impôts 
seront  concédés  à  toutes  les  personnes  qui  créeront  des  établis- 
sements industriels,  d'un  genre  non  encore  introduit  dans  la  pro- 
vince, ainsi  que  pour  les  agrandissements  des  anciens;  des  faci- 
lités seront  accordées  aux  coopératives  qui  surgiront,  de  même 
qu'aux  instituts  faisant  des  avances  sur  dépôt  de  marchandises; 
pour  une  certaine  période  de  temps,  l'Etat  assurera  des  com- 
mandes pour  des  rails,  et  autre  matériel  pour  les  chemins  de  fer, 
aux  usines  qui  existent  ou  qui  seront  créées  dans  la  province  de 
Naples. 

Voici  les  facilités  qui  seront  accordées  à  Rome  :  les  édifices 
qui  seront  commencés  dans  les  trois  ans  et  seront  achevés  dans 
les  six  seront  exemptés  pendant  onze  ans  des  impôts  sur  les  im- 
meubles, s'ils  sont  destinés  à  être  habités;  les  facilités,  quant  aux 
impôts,  concédées  aux  constructeurs  de  maisons  pour  le  peuple, 
pour  cinq  ans,  seront  valables  pendant  dix;  l'Etat  alloue 
100.000  francs  à  la  commune  de  Rome  pour  les  frais  extraordi- 
naires qu'elle  a  dû  subir  ces  derniers  temps;  outre,  d'autres  avan- 
tages de  moindre  importance,  on  concède  à  la  commune  de  Rome 
ainsi  qu*à  ioiiles  les  communes  italiennes  de  mettre  un  impôt 
sur  les  terrains  non  bâtis,  mais  qui  pourraient  Têtre,  existant 
dans  les  centres  habités  ;  cet  impôt  est  une  innovation  dans  le 
système  tributaire  de  Htalie. 

Nous  avons  déjà  parlé  de  la  loi  votée  poui*  la  construction  de 
l'aqueduc  des  Fouilles  ;  nous  avions  prévu  que,  tel  qu'il  était 
calculé  dans  le  projet,  cet  aqueduc  n'aurait  pas  pu  être  cons- 
truit; ce  que  nous  avons  prévu  s'est  réalisé;  le  gouvernement 
actuel  est  obligé  de  réformer  l'ancien  projet,  personne  ne  voulant 
le  construire  aux  conditions  qui  y  sont  indiquées;  un  nouveau 
projet  de  loi  va  être  présenté  à  la  Chambre. 

L'abolition  de  l'octroi  sur  les  céréales  et  les  farines,  imposée 
par  la  loi  à  toutes  les  communes,  continue  à  se  faire  graduelle 
ment,  l'Etat  remboursant  aux  communes  une  partie  des  pertes 
qu'elles  réalisent  pour  cette  cause.  En  outre,  l'Etat  concède  des 
subsides  aux  communes  qui  veulent  passer  de  la  condition  de  com- 
nmnes  fermées,  par  égard  à  l'octroi,  à  l'état  de  communes  ou- 
vertes; dans  le  bilan  de  1902-1903,  on  avait  décidé  de  dépenser 
R.  54 
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1/2  million;  uu  million  dans  celui  de  1903-1904,  et  1  et  1/2  dans 
celui  de  1904-1905.  Les  communes  qui  en  ont  tiré  parti  ont  été 
jusqu^à  présent  56.  Beaucoup  d'autres  sont  en  train  de  faire  la 
même  transformation,  qui  cause  un  allégement  sensible  des  char- 
ges du  peuple. 

Une  enquête  faite  sur  Texercice  des  téléphones,  affermés  par 
TËtat  à  des  sociétés,  a  démontré  que  ce  service  était  fait  d'une 
manière  indigne,  au  détriment  du  public  et  de  TEtat;  que  des 
détournements  de  toute  espèce  étaient  faits  depuis  des  années, 
et  que  l'Ëtat  en  a  subi  un  donmiage  évalué  à  2  millions.  On  va 
modifier  complètement  ce  service. 

La  situation  du  Trésor  est  très  satisfaisante;  le  fonds  de  caisse 
est  augmenté  de  8.851.000  lire  ;  l'excédent  des  dettes  sur  les 
créances,  au  31  décembre  1903,  était  de  128  millions  ;  au  30  juin 
de  345.6.  Le  toUl  de  l'actif  du  Trésor  est,  à  la  fin  de  1903,  de 
749.3  millions,  contre  679,6  à  la  fin  de  juin.  Les  dettes  se  mon- 
tent à  609.7  millions,  contre  767  à  la  fin  de  juin.  Il  y  a  donc  un 
excédent  des  activités  sur  les  passivités  de  139.5  millions,  à  la  fin 
de  1903,  contre  un  excédent  des  passivités  de  87.4  à  la  fin  de  juin; 
il  y  a  donc  eu  une  amélioration  de  227  millions  de  lire. 

La  circulalion  monétaire  s'est  aussi  beaucoup  améliorée.  Les 
immobilisations  des  instituts  d'émissions,  à  la  suite  des  mesures 
dont  nous  avons  parlé  plusieurs  fois,  sont  descendues  de  636  mil- 
lions à  276;  les  fonds  gardés  pour  faire  face  aux  pertes  éven- 
tuelles sont  de  82  millions,  dont  61,5  sont  déjà  employés  à 
rendre  liquide  la  situation  de  la  banque  d'Italie,  et  20,5  à 
reconstituer  le  patrimoine  du  Banco  de  Naples.  Plus  aucun  billet 
ne  circule  en  Italie,  sans  être  couvert  d'une  réserve,  ou  de  titres 
équivalents.  La  garantie  métallique  était,  au  31  octobre,  de 
60  0/0.  La  somme  des  billets  des  instituts  d'émission  est  descen- 
due, de  1898  à  1903,  de  1.054,7  millions  à  940.2,  cependant  que 
leurs  réserves  métalliques,  de  582.6  millions  montaient  à  807. 
En  même  temps,  l'Etat  a  augmenté  ses  réserves  en  or  et  en  écus, 
de  695  millions  à  955,  Tor  seul  a  augmenté  de  180  millions. 
Ainsi,  grâce  à  cette  sage  politique  de  restriction  de  la  circula- 
tion, doublée  d'une  augmentation  des  besoins  de  moyens  de  cir- 
culation, à  cause  de  l'accroissement  de  l'activité  économique  du 
pays,  les  billets  ont  pu  rejoindre  le  pair  avec  l'or. 

L'incendie  du  Mont-de-Piété  de  Naples,  géré  par  le  JBanco  de 
Naples,  lui  a  causé  une  perte  de  quelques  millions.  L'Etat  l'au- 
torise à  employer  32  millions  de  sa  réserve  en  fonds  étrangers 
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(bons  du  Trésor),  pour  pouvoir,  de  celte  manière,  porter  remède 
à  ses  pertes. 

L'Etat  ne  pense  pas  s'arrêter  là  :  il  compte  continuer  à  réduire 
la  quantité  des  billets,  et  faire  une  convention  avec  les  insti* 
tuts  d'émissioA  pour  que  ceux-ci  assument  la  partie  des  billets 
d'Etat  qui  ne  pourront  pas  être  retiré»  avec  les  réserves  métalli- 
ques du  Trésor,  et  avec  des  fonds  prélevés  sur  le  budgel  de 
l'Etat  ;  ces  biUels  deviendraient  des  billets  de  banque  ;  naturelle- 
ment ces  instituts  recevraient  des  dédommagements.  De  même 
l'Etat  veut  bâter  le  jour  oà  la  situation  des  banques  d'émission^ 
sera  complètement  liquidée.  Déjà  les  immobilisations  du  Banco 
de  Sicile  sont  réduites  à  7.000.(X)0  de  lire  ;  le  Banco  de  Naples 
recevrait,  avec  l'opération  pour  les  billets  d'Etat  dont  nous  venons 
de  parler,  les  38.000.000  de  billets  qui  restent  des  45  émis  der- 
nièrement pour  empêcher  qu'il  fit  faillite;  mais  avec  cela  il  rece- 
vrait aussi  la  réserve  en  or  qui  les  couvre  :  ainsi  sa  position  de- 
viendrait très  satisfaisante,  ^uant  à  la  Banque  d'Italie,  elle  est  en 
train  de  eoBibiner  avec  FElat  les  moyens  pour  accélérer  la  mobi- 
lisation de  la  partie  non  liquide  de  son  patrimoine.  Enfin,  le  mi- 
nistre Luzzatti  espère  pouvoir  obtenir  de  concéder  aux  Sociétés 
d'assurance,  et  à  la  Caisse  nationale  d'assurance  pour  la  vieil- 
lesse, d'inclure  des  immeubles  de  rapport,  parmi  leurs  réserves 
techniques;  une  partie  de  ces  immeubles  pourraient  être  ceux 
des  banques  d'émission.  De  la  sorte,  on  ferait  le  bien  de  ces  ins- 
tituts, et  on  augmenterait  les  ressources  de  ces  sociétés,  qui,  à 
ca«se  de  la  diminution  des  intérêts,  se  voient  acculées  à  l'obliga- 
tion d'augmenter  les  primes,  s'il  n'y  a  pas  un  autre  remède. 

Les  monnaies  de  nickel  de  25  centimes  ayant  été'  très  mal 
accueillies  par  le  public,  le  gouvernement  n'en  fera  plus  frapper 
et  retirera  celles  qui  sont  déjà  en  circulation. 

La  âtUe  publique  se  partage  comme  suit  : 

Rente  5       0/0  intér»^ts l-X)  200.727  lire» 

-  3       0/0      -      4.802.446    - 

-  4       0/0      —      7.890.136    - 

-  4  50  0/0      -      61.028.464    — 

-  3  50  0/0      -      6.920.077    - 

Total 480.781.850    - 

correspondant  à  un  capital  de  9.013.754.056. 
Sur  le  Grand-Livre  sont  aussi  inscrites  les  dettes  suivantes  : 
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Pour  le  Saint-Siège lire    3.225.000 

Pour  les  personnes  juridiques  et  les  communes  de 

la  Sicile 2.045^7 

Pour  les  provinces  de  Naples,  elc 687.418 

La  conversion  des  dettes  a  eu  en  1903  une  importance  bien 
plus  grande  que  par  le  passé.  On  a  conduit  à  bonne  fin  la  con- 
version de  la  rente  4  1/2  0/0  en  3  1/2  0/0.  L'Etat  payait  effective- 
ment pour  les  intérêts  de  cette  rente  61.028.000  lire  par  an  ;  ont 
été  exclus  de  la  conversion  les  œuvres  pies,  le  fonds  de  bieiifai 
sance  et  de  religion  de  la  ville  de  Rome,  et  la  Caisse  nationale 
de  prévoyance  pour  la  vieillesse  des  ouvriers.  Ces  inslilutions 
avaient  été  obligées  de  convertir  les  rentes  publiques  qu'elles  pos- 
sédaient en  rente  4  1/2  0/0  ;  on  a  cru  qu'il  n'était  que  justice  de  ne 
pas  leur  prendre  à  présent  le  revenu  de  titres  qu'elles  n'avaient 
achetés  qu'à  la  suite  de  la  contrainte.  De  ce  chef,  31.055.000  lire 
ont  été  soustraites  à  la  conversion.  Pour  les  29.973.000  qui  res- 
taient, TEtat  après  la  conversion  ne  paie  plus  que  23.312.000  lire; 
\c  bénéfice  est  donc  de  6.661.000  lire.  Toutefois,  l'Etat  s'est  chargé 
de  contribuer  chaque  année  avec  1.000.000  de  lire  à  l'augmenta- 
tion des  appointements  minimum  des  curés  (qui,de  900  lire,seronl 
portés  à  1.000),  augmentation  que  le  Fonds  pour  le  culte  était 
obligé  de  faire  actuellement  et  qu'il  ne  pourrait  faire  que  partielle 
ment,  à  la  suite  de  la  diminution  de  ses  revenus  causée  par  la 
conversion  ;  en  outre,  il  a  renoncé,  toujours  pour  le  dédonmiager 
des  effets  de  la  conversion,  au  versement  annuel  de  85.000  hre 
que  le  Fonds  de  religion  et  de  bienfaisance  de  la  ville  payait  au 
Trésor.  Ainsi,  le  bénéfice  se  réduit  à  5.576.000  lire,  qui  se  réduit 
de  rechef  à  1.279.000  lire,  si  on  déduit  de  ce  chiffre  la  perte  réa- 
lisée par  des  Instituts  de  l'Etat  (Fonds  pour  le  culte,  et  Caisse 
des  dépôts  et  des  prêts),  qui  est  de  4.296.882  lire.  La  contribution 
pour  les  appointements  des  curés  ira  petit  à  petit  en  disparais- 
sant, au  fur  et  à  mesure  que  le  Fonds  pour  le  culte  verra  aug- 
menter ses  rentes.  Seulement,  184  demandes  de  remboursement 
ont  été  formulécîr,  pour  dos  litres  de  rente  de  la  valeur  de  1  niil- 
lion  102.533  lire,  sur  une  opération  qui  a  porté  sur  1 .300.000.000 
de  lire. 

Cette  conversion  a  eu  tout  de  suite  des  résultats  heureux  :  la 
Banque  d'Italie  a  réduit  une  partie  de  ses  titres  de  4  1/2  à  4  0/0: 
le  Banco  de  Sicile  est  en  train  de  faire  la  même  opération  ;  la 
Caisse  d'épargne  des  provinces  lombardes  a  fait  des  prêts  à 
3,50  0/0. 
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Le  ministre  Luzzatli  avait  aussi  beaucoup  travaillé  pour  la 
conversion  des  huit  milliards  de  rente  5  0/0  en  rente  3  1/2  0/0  (1); 
le  concours  de  la  haute  banque  étrangère  était  assuré  ;  le  béné- 
fice devait  être  de  46  millions  par  an  ;  tout  était  prêt,  quand  le 
trouble  immense  produit  sur  les  marchés  de  l'argent  par  la 
guerre  russo-japonaise  renvoya  l'opération  aux  calendes  grec- 
ques. 

Les  émissions  y  compris  les  conversions  faites  en  1903  ont  élé 
de  1.306.912.500  lire,  contre  86.510.000  en  1902.  Elles  9c  répartis- 
sent de  la  sorte  : 
Emissions  de  l'Etat,  des  provinces,  des  commun.  250.000 

—  des  Institutions  de  crédit 28.267.400 

—  des  Sociét.  de  chem.  de  fer  et  industrielles.  94.707.000 
Conversions   1.183.088.100 

Les  {ondalions  de  sociétés  par  action  ont  été,  sans  doute,  plus 
nombreuses,  en  1903,  que  .dans  les  années  précédentes,  mais 
nous  regrettons  de  ne  pas  avoir  pu  nousi  procurer  des  données 
â  ce  sujet,  tellement  est  grande  la  lenteur  de  la  statistique  en  Ita- 
lie. 

L'escompte,  en  1903,  a  oscillé  entre  4  et  6  0/0.  On  va  limiter 
à  un  mois  la  période,  qui,  jusqu'ici,  était  de  trois  mois,  pour  la- 
quelle on  fixe  chaque  fois  le  taux  minimum  de  l'escompte  des 
instituts  d'émission  ;  cela  permettra  de  mieux  suivre  les  oscilla- 
tions des  courants  de  la  monnaie  métallique.  On  va  aussi  pro- 
poser de  concéder  aux  porteurs  de  warrants  de  citrons,  oranges 
et  leurs  produits,  déposés  dans  les  magasinsi  généraux,  de  pou- 
voir jouir  des  escomptes  de  faveur,  qu'on  a  déjà  concédés  à  l'in- 
dustrie du  soufre  :  ces  avantages  seront  très  grands  pour  la 
Sicile. 

Le  change  (sauf  durant  quelques  jours,  où  il  n'a  jamais  été  au- 
dessus  de  0  fr.  075),  a  toujours  été  au  pair,  ou  même  au-dessous 
du  pair,  dans  les  moments  favorables  de  la  balance  des  exporta- 
tions et  des  importations.  Dans  ces  périodes,  on  a  vu  des»  titres 
de  rente  de  l'étranger  rentrer  en  Italie  pour  se  faire  payer  le 
coupon  en  papier,  celui-ci  faisant  prime  sur  l'or.  L'  «  Italie  » 
calcule  que  dans  les  deux  dernières  années  sont  entrés  en  Italie 
2.000.000.000  de  lire  d'or,  et  il  n'en  est  sorti  qu'un,  y  compris  les 
300.000.000  de  lire  de  différence  entre  les  importations  et  les  ex- 
portations. Ces  grandes  importations  d'or,  dues  aussi  en  partie 


(1)  En  réalité  du  4  0/0,  pas  du  5  0/0,  puisqu'un  impôt  a  privé  les 
rentiers  du  cinquième  de  leur  revenu. 
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notable  à  ce  qu'il  paraît,  au  grand  nombre  de  religieux  et  reli- 
gieuses français  \  enus  en  Italie,  a  naturellement  eu  une  influence 
sensible  sur  le  change. 

Les  (onds  d'Etal  ont  été  très  bien  tenus.  Voici  leurs  valeurs, 
au  commencement  de  chaque  mois,  à  Rome,  exprimées  en  lire  * 

i  i/i  0/0         o  0/0 

1903  t  Janvier 100  45  101  85 

-  2  Février 99  55  102  60 

-  2  Mars 99    »  102  47 

-  1  Avril 99  05  102  67 

-  1  Mai 99  10  103  65 

-.  2  Juin 100  17  1C4  40 

-  1  Juillet 100  iO  102  20 

-  1  Août 100  77  102  55 

-  1  Septembre..   ..  100  92  102  50 

-  1  Octobre 101  55  lOt  90 

-  2  Novembre 101  95  103  67 

1  Décembre 102  70  103  87 

1901    2  Janvier 101  35  1C2  45 

Les  valeurs  de  banque,  les  litres  (onciers,  les  emprunts  muni- 
cipauXy  les  valeurs  de  chemins  de  {er  et  les  valeurs  industrielles 
ont  aussi  eu  une  1res  bonne  tenue  en  1903.  Voici  leurs  valeurs 
en  bourse  à  la  fin  de  1003,  comparées  à  celles  de  la  un  de  1902 
(en  lire)  : 


Valeurs  ds  banque  : 
Banque  d'Italie 

—  commerciale 

Crédit  italien 

Banco  de  Rome 

Institut  de  crédit  foncier..  .. 
Banco  d'escompte  et  de  soie  ' . 

Banque  générale 

Banque  de  Turin 

Utilités  nouvelles 

Titres  fonciers  : 
Institut  italien  4  0/0 

_        —      4  1/2  0/0 

Banco  de  Naples  3 1/'2  0/0.  . 
Banque  nationale  4  0/0 

—  —        4  1/2  0/0. . . 
Banco  du  Saint-Esprit,  5  0/0. 


31  déc.  1903 

31    d^.    1903 

906 

1.131 

701 

791 

523 

625 

112 

121 

532 

&40 

130 

160 

23 

38 

66 

90 

240 

m 

501 

SOT 

516 

520 

475 

508 

504,50 

508 

515 

515 

505 

508 
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Caisse  d'épargne  de  Milan,  5  0/0 515,50  515 

-  -                    -      40/0 518  608,75 

Monté  Paschi  de  Sienne;  4  1/2  0/0 514  505 

—  —                —      50/0 505  505 

Œuvre  pie  de  Saint-Paul,  TupIû,  5  0/0 516,50  522 

-                   —            -      4  1/2  0/0...  503,50  511 
Emprunts  municipaux  : 

Emprunt  de  Rome         4  0/0 510,50  507 

—  de  Milan          4— 101,90  101,70 

—  de  Florence     3  — 73,75  75,50 

—  deNaples        5  — 99,50  101,40 

Valeurs  de  chemine  de  fer  : 

Actions  :       Méridionaux 671  716,25 

—  Méditerranéens 442  462,50 

—  Siciliens 609  680 

—  Secondaires  Sardes 240  268 

Obligations  :  Méridionaux       3  0/0 335,50  353,25 

—  •  Méditerranéens  4  — 500,25  504,25 

—  Siciliens  (or)       4  — 518  518 

—  Sardes  C            3  — 340  362,50 

—  Chemins  de  fer  nouveaux  3  0/0.  348  362,50 

—  Victor  Emmanuel  3  0/0 349,50  375,r.O 

—  du  Tirreno  5  0/0 513,25  517 

—  Constructions  vénitiennes  5  0/0.  506  506 

—  Lombards  3  0/0 316  3:10,50 

—  Marmifères  de  Carrare  3  0/0. . .  246  255 
Valeurs  industrielles  : 

Navigation  Générale 420  481 

Foncière  Vie 270,25  282,50 

—  Incendies 140  145,60 

Aciéries  de  Terni 1.640  1.800 

Raffinerie  L.-L 290  284 

Lanificio  Rossi 1 .462  1 .562 

Gotoniâclo  Cantoni 552  543 

-  Vénitien 236  296 

Conduites  d'eau 282  336 

Eau  Marcia 1.390  1.500 

Linificio  et  Canapiflcio  national 139  146 

Métallurgiques  italiennes 119  170 

Piombino 39  97 

Electricité  Edison,  anciennes 511  548 

Constructions  vénitiennes 82,50  112,50 

Gaz 1.049  1.390 

Moulins  de  la  Haute-Italie 365  619 

Céramique  Richard 312  345 

Forges.. 78  80 

Usine  mécanique  Miani  et  Silvestri 94,60  187 

Montecatini 86  96 

Carbure  romain 570  829 
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Ainsi  qu'on  peut  le  voir  par  les  données  ci-dessus,  les  valeurs 
de  Banque  ont  réalisé  de  grandes  plus-values  ;  les  titres  des  ins- 
tituts d(^  crédit  foncier  ont  été  très  peu  traités  en  1903  :  toute- 
fois, ils  ont  aussi  augmenté  de  valeur  ;  les  emprunts  municipaux 
restent  aux  anciennes  valeurs,  à  peu  près  ;  les  valeurs  de  chemins 
de  fer  ont  eu  luie  excellente  tenue  ;  mais  les  plus  grandes  plus- 
values  ont  été  atteintes  par  les  valeurs  industrielles  et  surtout 
par  celles  île  la  métallurgie. 

Des  banques  (Vémission,  en  général,  nous  avons  déjà  donné 
les  renseignements  principaux  sur  leur  marche  en  1903.  Voici 
maintenant  des  données  plus  détaillées  sur  la  Banque  d'Itahe. 
le  plus  grand  des  instituts  d'émission,  tirées  du  rapport  présenté 
aux  actionnaires.  11  a  élé  constitué  à  Rome  un  IstiCuto  Romano 
di  béni  stabili,  aucpiel  la  Banque  a  cédé  jmur  la  soipme  de  11  mil 
lions  500.000  lire,  une  partie  de  ses  immeubles,  rapportant 
750.000  lire  chaque  année.  (  Vt  Institut  s'oblige  à  ne  pas  vendre 
ces  immeubles  avant  1908  ;  par  contre,  la  Banque  d'Italie  lui  as- 
sure une  |)osilion  de  faveur  pendant  six  ans  dans  les  opérations 
(ju'elle  fera  pour  li(juider  ses  immobilisations.  Ulstitulo  s'occu- 
pera, en  outre,  de  l'exploitation  et  du  commerce  d'immeubles  ; 
il  a  pris  la  forme  d'une  société  anonyme  ;  il  a  été  créé  par  la 
Banque  commerciale,  avec  le  concours  de  la  Banque  de  la  Ve 
nétie,  du  Crédit  Italien,  de  la  Banque  Lombarde,  et  de  la  Banque 
Générale  de  Gênes. 

Après  s'être  occupé  de  la  conversion  de  la  Rente  4  1/2  0/0, 
opération  qui  fut  confiée  à  la  Banijue  d'Italie,  le  rapport  expose 
le  mouvement  général  de  caisse  pendant  l'année  1903,  celui  des 
comptes  courants,  qui  se  sont  élevés  à  4.690.670.047  lire,  celui 
des  opérations  d'escompte  qui  ont  élé  de  1.577.479.041  lire,  et 
celui  des  avances  qui  ont  élé  de  314.932.597.  La  Banque,  résolue 
à  ne  pas  favoriser  indirectement  le  mouvement  expansionniste, 
s'est  refusée  volontairement  à  consentir  des  opérations  aux  taux 
minimum  autorisé  de  3  1/2,  et,  malgré  le  chiffre  élevé  de  ses 
capitaux  disponibles,  elle  a  maintenu  le  taux  de  4  0/0. 

Les  opérations  non  autorisées  par  la  loi,  qui  représentaient 
162.598.399  lire  au  31  décembre  1902,  ont  été  réduites  à  144  mil- 
lions356.449au3Idécembre  1903.soil  une  diminution  de  18.241  .^0 
lire. Pendant  l'exercice  1903,1e  Conseil  supérieur  de  la  Banque  a 
approuvé  des  opérations  de  vente  pour  une  valeur  d'environ 
13  millions.  Les»  immeubles  vendus  se  répartissent  ainsi  :  section 
de  la  Banque,  11.78L806  lire  :  Crédit  Foncier,  454.042  lire  ;  Ban- 
que Romaine.  733.650  lire,  soit,  en  lout,  12.072.408  lire. 
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Si  on  veut  résumer  les  résultats  des  ventes  d*immeubles  ur- 
bains et  ruraux  faites  pendant  les  trois  dernières  années,  on  ob- 
tient une  valeur  totale,  recouvrée  ou  à  recouvrer,  indépendam- 
ment des  autres  liquidations  de  crédits  de  nature  immobilière,  de 
34  millions  de  lire.  Dans  la  seule  ville  de  Rome,  il  a  été  vendu 
70  immeubles  d'une  valeur  de  10.652.000  lire.  En  vue  d'activer 
ces  réalisations,  les  actionnaires  de  la  Banque  ont  favorisé  la 
constitution  de  Vlsliiuio  Romano  di  béni  stabili  (Banque  Ro- 
maine de  biens  immobiliers),  qui  commencera  à  fonctionner  avec 
un  capital  de  12  millions  de  lire  sur  lesquelles  11  millions  et  demi 
sont  destinées  à  absorber  une  partie  du  patrimoine  immobilier 
que  la  Banque  possède  à  Rome,  sans  préjudice  des  opérations 
ultérieures  que  le  nouvel  établissement  pourra  concerter  avec  la 
Banque.  Si  on  tient  compte  de  cette  opération  si  importante,  qui 
sera  réalisée  durant  le  premier  semestre  de  l'année  courante,  si 
on  considère  comme  certain  le  recouvrement  de  près  de  8  mil- 
lion» de  lire  pour  ventes  d'immeubles  ou  liquidations  de  crédits 
immobiliers  durant  l'année  1905  avec  paiements  échelonnés,  et 
comme,  en  outre,  on  peut,  dès  maintenant,  compter  d'une  façon 
certaine  sur  d'autres  liquidations  déterminées  pour  environ  2  mil- 
lions de  lire,  la  Banque  sait  déjà  que,  indépendamment  de  toutes 
les  ventes  qui  pourront  être  faites  pendant  l'année  en  cours  et 
l'année  à  venir,  ses  inunobilisations  seront  réduites  de  25  millions 
à  la  fin  de  1905.  En  somme,  à  la  fin  de  l'exercice  1905,  le  chiffre 
des  immobilisations  figurera  au  bilan  pour  90  millions».  Ce  chif- 
fre représentera  une  valeur  de  moins  de  la  moitié  du  capital  versé 
par  la  Banque,  d'un  peu  plus  du  tiers  du  patrimoine  social  et  de 
moins  du  dixième  des  charges  passives»  de  la  Banque  pour  circu- 
lation, dettes  à  vue  et  comptes  courants  évalués  en  chiffres  ronds 
à  1  milliard  de  lire. 

La  pénible  liquidation  de  la  Banque  Romaine  se  poursuit  ré- 
gulièrement ;  mais,  de  ce  côté,  la  Banque  aura,  en  temps  oppor- 
tun, de  lourdes  charges  à  supporter  auxquelles  elle  doit  se  pré- 
parer. 

La  circulation  moyenne  des  billets  pendant  l'année  1903  a  été 
de  853.054.855  lire,  y  compris  2.535.555  lire  de  circulation  pour 
le  compte  du  Trésor.  La  circulation  ordinaire  dans  les  limites 
normales,  couverte  jusqu'à  concurrence  Ide  40  O/O,  a  été  de 
548.311.921  lire,  et  celle  entièrement  couverte  a  été  de  284  mil- 
lions 187.409  lire. 

Les  dépôts  ont  atteint  784.691 .845  lire  contre  633.965.446  lire 
à  la  fin  de  1902. 
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Les  bénéfices  bruis  de  Texercicô  1903  sont  de  29.617.285  lire  li; 
les  dépenses,  impôts,  amortissements,  ont  absorbé  23.928.325 
lire  03,  ce  qui  laisse  un  bénéfice  net  de  5.688.960  lire  11,  auquel 
il  convient  d'ajouter  272.744  lire  21,  reportées  de  l'exercice  pré- 
cédent, soit  un  total  de  5.961.704  lire  32.  Après  prélèvement  de 
un  vingtième  pour  la  réserve,  soit  284.448  lire,  et  la  répartition 
de  18  lire  par  action,  soit  5.400.000  lire,  il  reste  un  solde  de 
277.256  lire  32. 

Le  crédit  agricole,  qui,  dans  le  Nord  de  l'Italie,  a  réussi  à 
chasser  complètement  l'usure  même  des  points  plus  éloignés  des 
centres  urbains,  au  moyen  des  innombrables  banques  populaires, 
des  Caisses  d'épargne,  existant  dans  les  moindres  villages,  et 
surtout  au  moyen  des  caisses  coopératives  rurales,  confession- 
nelles ou  neutres,  et  a  réussi  à  porter  les  capitaux  dans  les  mains 
des  paysans,  avec  un  avantage  énorme  pour  l'agriculture,  dans 
le  Midi  marche  encore  trèî*  mal. Une  loi  de  1901  a  confié  au 
Banco  de  Naples,  l'exercice  du  crédit  agricole  dans  le  Sud  de 
l'Italie  ;  il  a  déjà  commencé  à  fonctionner,  mais  il  trouve  des  obs- 
tacles énormes  dans  le  manque  d'instituts  intermédiaires,  qui 
lui  facilitent  la  besogne,  et  rendent  l'emprunt  plus  facile  aux 
plus  petits  paysans,  et  dans  le  manque  d'habitude  que  ces  gens, 
même  ceux  qui  le  pourraient,  ont  de  cet  instrument  de  progrès  : 
sans  compter  que  beaucoup  de  personnes  croient  pouvoir  se  ser- 
vir de  ce  moyen  pour  se  faire  des  rentes  à  bon  marché,  en  frau- 
dant le  Banco,  Ces  maux  iront,  sans  doute,  en  diminuant  ;  ils 
n'en  subsistent  pas  moins  pour  le  moment. 

Le  crédit  foncier  va  faire  des  progrès  énormes  avec  la  déli- 
bération prise  dernièrement  par  l'Institut  italien  de  crédit  fon- 
cier :  à  partir  du  l*'  novembre  1903,  il  concède  des  prêts  sur  hy 
pothèque  au  taux  de  3  1/2  0/0.  Quand  on  pense  que  la  plupart 
des  dettes  hypothécaires  ont  été  contractées  à  un  taux  qui,  en 
moyenne,  est  du  6  0/0,  on  comprend  la  révolution  que  cette  dé 
cision  va  porter  dans  le  crédit  foncier.  Aussi  on  se  prend  de 
toute  part  à  convertir  les  dettes  anciennes,  et  à  emprunter  chez 
rinstitut  Italien.  Les  prêts  faits  par  cet  établissement  en  1903,  se 
divisent  comme  il  suit  : 


Italie  insulaire 20  prêts  pour  1 .774  000  lires 

—  du  sud 84    —       —    3.880.500    — 

—  centrale 23    —       —    L347.500    — 

—  du  nord —                          —          — 

Totaux W  -        —    7.002.000    - 
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Dans  le  Nord,  depuis  sa  fondation,  l'Institut  a  prêté  4.704.000 
lire  sur  114.500.000  lire  prêtées  dans  toute  l'Italie.  Cette  dispro- 
portion entre  les  opérations  faites  dans  le  Nord  et  celles  faites 
dans  les  autres  parties  de  l'Italie  est  due  à  la  grande  concur- 
rence  que  les  autres  instituts  de  crédit  font  à  cet  établissement 
dans  l'Italie  septentrionale. 

Sur  les  Caisses  d'épargne,  nous  ne  pouvons  fournir  que  les 
données  de  1902,  celles  de  1903  n'étant  publiées  qu'à  la  fin  de 
1904.  Les  livrets  d'épargne,  qui,  en  1901,  étaient  1.684.246,  pour 
1.505.042.740  lire  70  de  dépôts,  en  1902  ont  été  1.729.803,  pour 
1.561.180.187  lire  28  de  dépôts.  Les  livrets  des  comptes-courants 
sont  passés-  de  11.478  à  11.822,  et  les  comptes-courants  de  44  mil- 
lions 840.324  lire  83  à  45.096.393  lire  12.  Tout  fait  croire  que 
ces  mêmes  augmentations  se  sont  produites  aussi  en  1903. 

La  grande  besogne  des  traités  de  commerce,  est  encore  sur 
le  métier.  Rien  n'a  été  publié,  mais  on  a  annoncé  officieu- 
sement que  le  traité  avec  l'Allemagne  a  été  conclu  avec  le  plus 
grand  contentement  'de  part  et  d'autre  ;  comment  le  fin  de 
non-recevoir  lancé  en  Allemagne  contre  les  produits  agricoles 
de  l'Italie  a  t-îl  pu  s'accorder  avec  le  besoin  absolu  de  notre  pays 
d'exporter  toujours  plus  de  ces  produits,  c'est  ce  qu'on  ne  nous 
dit  pas  ;  beaucoup  d'hommes  politiques  craignent  que  les  inté- 
rêts de  l'Italie  agricole  aient  été  complètement  sacrifiés  par  le 
gouvernement  actuel.  L'Autriche  ayant  dénoncé  son  traité  de 
commerce  avec  l'Italie  pour  ne  plus  renouveler  la  clause  des  vins, 
qui  fait  entrer  les  vins  italiens  avec  un  tarif  spécial,  (5  fr.  77 
l'hectolitre),  un  accord  provisoire  a  été  conclu,  faute  d'avoir  pu 
préparer  un  nouveau  traité  pour  la  fin  de  l'année.  Par  cet  accord 
l'ancien  droit  sera  perçu  seulement  jusqu'au  20  janvier  1904  ; 
ensuite  le  vin  italien  paiera  le  droit  de  42  lire  l'hectolitre.  Le  reste 
du  traité  demeure  intact  et  reste  en  vigueur  jusqu'à  la  composi- 
tion du  nouveau.  Toutefois,  le  nouveau  traité  n'est  pas  facile  à 
conclure,  précisément  à  cause  de  la  clause  des  vins  :  l'Autriche- 
Hongrie  affecte  de  considérer  comme  aboli  à  jamais  le  privilège 
italien  ;  l'Italie,  au  contraire,  croit  que  l'accord  provisoire  a  seu- 
lement démontré  sa  bonne  volonté  de  laisser  élever  le  droit  sur 
le  vin,  mais  non  pas  jusqu'à  la  limite  du  tarif  général,  ce  qui 
ferait  qu'elle  se  verrait  exposée  à  lutter  contre  la  concurrence 
française  en  Autriche-Hongrie.  La  question  en  est  là.  On  espère 
toutefois  que,  sous  peu,  un  accord  sera  conclu,  l'Italie  ne  pouvant 
s*exposer  à  une  guerre  de  tarifs  pour  un  droit  qui  n'a  plus  guère 
d'importance  pratique,  et  l' Autriche-Hongrie  étant  trop  intéres^ 
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sée  à  éviter  un  conflit  économique  avec  Tltalie.  Du  reste,  les 
Fouilles  ont  déjà  exporté  en  Autriche-Hongrie,  en  1903,  tout  le 
vin  qu'elles  auraient  envoyé  en  1904. 

La  Suisse  a,  elle  aussi,  dénoncé  son  traité  de  commerce  avec 
ritalie.  Cette  nation,  lancée  dans  une  politique  ultra-protection- 
niste par  les  besoins  d'argent  toujours  plus  grands,  effet  de  son 
socialisme  d'Etal,  et  par  les  doléances  de  ses  agriculteurs,  in- 
capables à  faire  la  concurrence  aux  produits  étrangers  qui  en- 
vahissent de  plus  en  plus  ses  marchés,  a  voulu  prendre  une  po- 
sition passablement  hostile  envers  l'Italie,  car,  tandis  que  ses 
exportations  vers  l'Italie,  depuis  1882,  sont  passées  seulement 
de  \b  à  50  millions,  celles  de  l'Italie  vers  la  Suisse  sont  passées 
de  liO  à  178  millions.  Les  pourparlers  sont  extrêmement  diffi- 
ciles, et  on  craint  fort  de  devoir  en  arriver  à  une  guerre  de 
tarif.  Il  est  bon  de  rappeler  que,  déjà,  le  traité  de  1882,  n'a  pu 
être  conclu  qu'à  la  suite  de  discussions  très  longues  et  pénibles, 
et  après  quelques  mois  de  tarif  général. 

On  a  des  espoirs  meilleurs  pour  un  futur  traité  avec  la  Russie, 
qui,  dit-on,  serait  disposée  à  concéder  des  tarifs  de  faveur  pour 
les  vins, citrons  et  oranges  italiens, pourvu  que  l'Italie  lui  concèdedes 
tarifs  avantageux  pour  son  blé  et  son  pétrole,  ce  que  le  gouver- 
nement italienparatt  très  enclin  à  accepter. 

Le  commerce  de  l'Italie  reflète  naturellement  la  prospérité  de 
ses  conditions  économiques.  Les  importations  qui  ont  augmenté 
regardent  toutes  des  matières  premières  ;  en  dépit  de  rénormc 
importance  donnée  aux  entreprises  électriques,  l'importation  du 
pétrole  est  en  augmentation  notable  :  on  l'emploie  en  grande 
quantité  dans  les  moteurs  à  pétrole.  L'augmentation  dans  l'ini- 
portation  du  café,  consommation  non  strictement  nécessaire, 
prouve  l'amélioration  des  conditions  de  vie  du  peuple,  tandis  que 
l'importation  plus  considérable  des  nitrates  et  des  phosphates 
montre  que  l'agriculture  continue  à  s'améliorer.  En  même  temps 
s'est  accrue  l'exportation  des  produits  agricoles,  ce  dont  le  Sud 
surtout  tirera  un  grand  bénéfice  ;  seulement  Texporlalion  des 
fruits,  dans  ces  derniers  c[uatre  ans,  est  passée  de  1.3i6.000  lire 
à  2.135.000. 

La  Chambre  de  commerce  italienne  de  Paris  fait  connaître  que 
le  commerce  de  l'Italie  avec  l'étranger  pendant  Tannée  1903  s'est 
élevé  à  lire  3.500  millions,  dont  1.838  à  l'importation  et  l.i62  à 
l'exportation. 

Comparaison  faite  avec  l'année  1902,  il  résulte  une  augmenta 
tion  de  63  millions  à  l'importation  et  une  diminution  de  U  mil 
lions  à  l'exportation. 
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D'autre  part,  la  Chambre  de  commerce  italienne  de  Paris  si- 
gnale que,  pendant  Tannée  1903,  le  commerce  franco-italien  s'csl 
élevé  à  303.639.000  francs,  dont  155.995.000  francs  de  marchan- 
dises françaisies  exportées  en  Italie  et  147.644.000  francs  de  mar- 
chandises italiennes  entrées  en  France. 

Les  principaux  produits  français  en  hausse  à  l'exportation  en 
Italie  sont  :  soies  et  bourre  de  soies  ;  tissus,  passementerie  et  ru- 
banerie  de  soie  et  de  bourre  de  soie  ;  tissus,  passenienlcrie  et 
rubanerie  de  coton  ;  peaux  et  pelleteries  brutes  et  ou\  riées  ;  coton 
en  laine  ;  fils  de  toute  siorle  ;  cuivre  ;  produits  chimiques  ;  fonte, 
fer  et  acier  ;  machines  et  mécaniques  ;  pierres  et  terres  servant 
aux  arls  el  mélicrs  ;  malériaux  ;  vins  ;  caoutchouc  et  gutta-per- 
cha  refondus  en  masses  ;  colis-postaux,  etc.,  etc. 

Les  principaux  produits  italiens  en  augmentation  à  l'entrée  en 
France  sont  :  soufre,  vins  ordinaires  et  de  liqueur,  chanvre  teille, 
peigné  el  étoupes  ;  produits  chimiques  autres  que  l'acide  cilri 
que  ;  minerais  de  zinc  et  de  plomb,  cuivre,  peaux  cl  pelleteries 
brutes  et  ouvrées,  tresses  et  chapeaux  de  paille,  poteries,  verres 
et  cristaux,  fruits  de  table,  beurre,  fromages,  gibier,  volaille  el 
pigeons»  morts,  marbres,  machines  et  mécaniques,  paj)ier,  car 
tons,  livres  et  gravures,  etc.,  etc. 

Les  conditions  de  VagricuUurc  ont  été,  en  général,  très  bonnes 
en  1903.  D'après  le  dernier  recensement,  la  population  totale  de 
ritalie  était  de  32.475.272  habitants  ;  la  population  agricole  est 
de  10.836.537  personnes,  c'est-à-dire  presque  la  moitié  de  la  po 
pulation  totale  ;  si  on  calcule  seulement  les  personnes  au-dessus 
de  9  ans,  il  y  a  eu  entre  1891  et  1901,  une  augmentation  de  10  0/0 
(1.054.536  personnes),  dans^  la  population  agricole  italienne. 

La  superficie  totale  de  l'Italie  est  de  28.668.200  hectares,  dont 
20.238.000  sont  productifs  ;  le  reste  comprend  les  terres  incultes, 
les  lacs,  les  étangs*,  les  vallées,  les  rivières,  les  routes,  les  ca- 
naux, les  chemins  de  fer,  les  villes,  les  villages,  les  bords  de  la 
mer.  Les  terrains  productifs  se  divisent  de  la  manière  suivante  : 

Terrains  culliTés 15.374.000  hectares 

—      occupés  par  des  châtaigniers .  412.000       — 

_  _  —      bois 4.093.000       -- 

Pâturages  sur  les  montagnes 359.000       — 

Les  terres  cultivées,  à  leur  tour,  se  répartissent  de  la  manière 
suivante  : 
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Blé 4  581.000  kecUres 

Maïs 1.956.000       — 

Avoine 508. 000       — 

Riz 164.000       - 

ChAlaignes 404.0r0       — 

Via 3.446.000       - 

Olive* 1.029.000       - 

Tabac 4.902       — 

Oranges  et  citrons 16.237  000  plantes 

Voici,  en  millions  d'hectolitres,  le  rendement  des  principaux 
produits  agricoles,  en  1891  et  en  1903  : 

1891  1903 

Blé 

Maïs...  4 

Riz 

Vin 

Huile  d*oHve 

La  récolte  du  blé  a  été  de  7  millions  d'hectolitres  supérieure  à 
la  récolle  normale;  la  superficie  de  terre  cultivée  en  blé  va  en  aug- 
mentant :  en  1903,  elle  était  de  100.000  hectares  supérieure  à  celle 
de  1902,  et  de  60.000  à  celle  moyenne.  Le  produit  moyen  par 
hectare  est  de  12,11  hectolitres  ;  en  1903,  il  a  été  de  13,40.  La 
consommation  annuelle  de  blé  étant  évaluée  à  54  millions  d'hec- 
tolitres, il  y  a  donc  eu  un  produit  supérieur  aux  besoin». 

La  récolte  du  maïs  en  Italie  s'est  élevée  à  environ  31.360.000 
hectolitres,  en  augmentation  de  6.330.000  hectolitres  sur  celle  de 

1902,  mais  en  diniinulion  de  4.040.000  liectolilres  sur  la  récolte 
de  1901  et  de  2.140.000  sur  une  récoKe  moyenne  normale. 

La  culluie  du  maïs  est  on  dôcioissance  constante  depuis  quel- 
ques années,  les  cultivateurs  préférant  utiliser  leurs  terres  en 
prairies  naturelles  ou  artificielles  ou  les  destiner  à  la  culture  des 
légumineuses  fourragères,  de  la  betterave  à  sucre  et  même,  en 
moindre  proportion,  du  chanvre  et  des  pommes  de  terre. 

Pendant  Tannée  1903,  la  superficie  ensemencée  avec  cette  cé< 
réale  a  été  de  1.680.000  hectares,  en  diminution  de  12.000  hec- 
tares sur  1902,  de  67.000  sur  1901  et  de  85.000  sur  la  moyenne 
normale. 

Le  rendement  moyen  des  terres  cultivées  en  riz  est  de  6  à  7  mil- 
lions d'hectolitres  ;  la  récolte  de  1903  a  donc  été  très  satisfaisante. 
Le  produit  moyen  n'est  que  de  50,70  hectolitres  par  hectare  ;  en 

1903,  il  a  été  de  51,94,  La  superficie  cultivée    de    riz    est,  en 
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moyenne,  de  185.000  hectares  ;  en  1903,  elle  a  été  de  186.000.  Le 
produit  par  hectare  augmente  continuellement,  soil  à  cause  du 
grand  emploi  d'engrais  chimiques,  soit  à  cause  des  meilleures 
qualités  de  riz  qu'on  sème,  plus  résistantes  aux  maladies. 

Le  produit  moyen  en  vin  est  calculé  à  42.750.000  hectolitres  ; 
la  vendange  de  1903  a  donc  donné  7.100.000  hectolitres  de  moins. 
La  superficie  cultivée  en  vigne  qui,  en  1880,  n'était  que  de  1  mil- 
lion 800.000  hectares,  en  1903,  a  été  de  3.450.000,  avec  une  aug- 
mentation de  91  0/0.  Mais  le  reiulemeiil  n'a  pas  suivi  la  même 
progression  ;  il  était  de  27.000.000  d'hectolitres  ;  il  est  de  35  mil- 
lions 100.000  ;  raugmeutalion  n'a  donc  été  que  de  24  0/0.  Le  ren- 
dement moyen  en  vin  est  de  10  hectolitres  par  hectare  ;  mais  en 
28  provinces  sur  69,  il  est  supérieur  à  ce  chiffre  ;  le  maximum 
est  donné  par  la  province  de  Gatane  avec  30,98  hectolitres. 

La  récolte  des  olives  en  1903,  a  été  une  des  plus  mauvaises  :  le 
rendement  en  huile  est  en  moyenne  de  3.040,000  hectolitres,  tan- 
dis qu'en  1903,  il  n'a  été  que  de  1.850.000. 

Nous  donnons  la  valeur  moyenne  des  produits  agricoles,  en 
prenant  ces  mots  dans  le  sens  le  plus  large.  Nous  n'y  comprenons 
pas  les  rendements  de  la  betterave,  très  cultivée  en  ces  dernières 
années,  et  d'autres  cultures  de  moindre  importance,  car  les  statis- 
tiques officielles  ne  nous  donnent  pas  de  chiffres  à  cet  égard.  II 
faut  remarquer  aussi  que  ces  chiffres,  ou  pour  mieux  dire  leur 
total,  n'ont  pas  subi  de  Variations  sensibles  depuis  1880.  Cela 
prouve  que,  bien  qu'actuellement,  il  y  ait  un  grand  mouvement 
de  reprise,  en  appliquant  à  l'agriculture  les  meilleures  énergies, 
des  capitaux  en  quantité  et  les  méthodes  de  culture  plus  per- 
fectionnées, ce  mouvement,  venant  après  une  crise  très  grave, 
produite  surtout  par  la  rcî-^triction  des  débouchés  au  dehors,n'a  pas 
encore  pu  beaucoup  améliorer  les  conditions  de  l'agriculture  ita 
lienne  :  c'est  déjà  très  remarquable  qu'en  si  peu  de  temps  on  aîl 
pu  regagner  le  terrain  perdu. 

Les  chiffres  indi(|uent  les  milliers  de  lire. 


Blé ?59.175 

Maïs 292.726 

Avoine 49.567 

Orge 26.913 

Seigle 16.107 

Riz 62.270 

Haricots 20.023 

Fèves 44.895 

Chanvre 58.126 
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Lin 19.878 

Pomincs  de  terre 57.406 

Chàlaignï's 43.267 

Vin 742.32?; 

Huile  d'olive 193.812 

Citrons  el  oranges 54.750 

Cocons 54  983 

Tabac 5.915 

Bois  de  charpente 17.06:f 

Bois  à  brûler 20.632 

Charbons  de  bois 18.133 

Autres  produits  des  forêts.. ..  32.174 


Total 2.735.137 

Des  cocons  on  tire  de  250  à  300  millions  de  lire  de  soie. 

La  Coniere  délia  Sera  suggère  celle  iciéo  (|ue,  si  1rs  Irailés  do 
commerce  n'aboutissent  pas  aux  résultais  désirés,  il  pourrait 
être  très  rémunérateur  pour  rilalie  de  consacrer  à  la  culture  du 
coton  une  partie  de  sa  surface  cultivable.  Déjà  l'Italie  le  fil  entre 
1804  et  1874,  au  moment  de  la  grande  crise  cotonnièrc  provoquée 
par  la  guerre  de  sécession.  Actuellement,  elle  importe  1. 300.000 
quintaux  de  coton  brut,  dont  elle  pourrait  se  dispenser. 

Prenant,  en  effet,  comme  base  les  données  slalis4iques  du  pn» 
fesseur  Todaro,  à  propos  de  l'exposition  de  1878  sur  la  culture 
du  coton  en  Italie,  de  1864  à  1873,  on  arrive  à  cette  conclusion 
que  la  récolte  moyenne  était  de  3  quintaux  de  colon  par  liée 
tare.  Or,  divers  agronomes,  entre  autres  le  professeur  Cerletti, 
déclarent  que  le  prix  de  culture  du  coton  est  un  peu  supérieur  A 
celui  du  blé,  mais  le  prix  de  vente  est  bien  supérieur.  En  Italie, 
la  récolle  moyenne  de  blé  est  de  10  1/2  à  11  hectolitres  par  hee 
lare  et,  dans  l'Italie  méridionale,  de  9  à  10.  Au  lieu  de  9  à  10 
hectolitres  de  blé,  on  aurait    3    quintaux    de    coton,  représen 
tant  des  frais  de  culture  d'environ  40  lire.  Actuellement  le  colon 
est  extrêmement  cher,  mais,  même  si  les  prix  baissaient,  cette 
culture  est  très  rémunératrice,  même  en  tenant  compte  de  la  qua- 
lité inférieure  du  coton  italien. 

Celle  culture  a  l'avantage  de  ne  pas  exiger  de  préparations  spé- 
ciales, ni  d'avance  de  capitaux.  Pour  le  vin  ou  pour  l'huile  d'o- 
live, il  faut  des  réservoirs,  pressoirs,  etc.,  ce  qui  n'est  pas  le  cas 
pour  le  coton.  .         ^  ^ 

L'Etat  s'efforce  de  mille  manières  de  divulguer  les  principes 
do  l'agriculture  rationnelle  ;  nous  avions  déjà  le  campicello  sco- 
lastico,  petit  lopin  de  terre  sur  lequel  les  maîtres  d'école  ensei- 
gnent à  cultiver  avec  les  nouveaux  procèdes  les  céréales  et  autres 
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produits  de  Tendroit  ;  pour  cet  enseignement,  qui  est  donné  sur- 
tout à  la  campagne,  les  maîtres  reçoivent  un  petit  supplément 
d'appointements  ;  nous  avions  déjà  les  chaires  ambulantes  d'agri- 
culture, portant  dans  les  coins  les  plus  reculés  des  campagnes 
le  verbe  de  l'agriculture  nouvelle,  et  qui,  en  faisant  gratuitement 
des  expériences  sur  les  terrains  de  quelques  personnes  avisées, 
donnaient  aux  autres,  aux  misonéistes,  comme  dirait  Lombroso, 
la  démonstration  de  la  valeur  de  leurs  enseignements.  Nous 
avons  depuis  peu  les  «  champs  agricoles  expérimentaux  mili- 
taires »,  où  des  officiers  de  bonne  volonté  montrent  pratique- 
ment à  leurs  soldats  le  parti  à  tirer  de  l'cnseic^nement  théorique 
donné  précédemment.  Quand  on  pense  que,  sur  200.000  soldats 
recrutés  chaque  année  il  y  a  150.000  })aysnns,  on  comprend  ai- 
sément l'imporlance  que  peut  avoir  celle  louable  innovation. 

Le  cadastre  unifié,  auquel  on  travaille  depuis  que  la  nation 
fui  elle-même  unifiée,  n'a  encore  été  fait  qu'en  18  provinces, 
d'une  manière  complète,  avec  une  dépense  totale  de  139  mil- 
lions 98.132  francs.  Pour  l'achever,  il  faudra  encore  260  mil- 
lions et  40  années  de  travail, et  après  aulant  de  sacrifices, il  faudra 
recommencer  de  nouveau, car  les  évaluations  faites  Irois  quarts 
de  siècle  avant,  cela  va  sans  dire,  ne  correspondront  plus  à  l'élat 
actuel  des  choses.  C'est,  du  reste,  déjà  ce  qui  arrive  pour  les 
parties  les  plus  anciennes  du  nouveau  cadastre.  Ce  qu'il  y  a, 
peut-être,  de  plus  grave,  c'est  que  les  provinces  pour  lesquelles 
il  a  été  achevé  payent  un  taux  qui  est  inférieur  à  celui  que  payent 
les  autres  formes  de  richesse,  tandis  que  les  autres  provinces 
continuent  à  payer  des  taux  qui  sont  parfois  trois  fois  autant. 

Les  conditions  de  Vlndustrie,  excellentes  pour  les  industries 
du  fer,  de  l'acier,  pour  les  manufactures  en  général,  sont  moins 
bonnes  pour  d'autres  branches  :  telles  les  soieries,  qui  traversent 
une  période  de  crise  chronique,  faute  de  la  liberté  douanière 
suffisante  ;  en  1903,  on  n'a  exporté  que  63.938.173  lire  de  soie, 
contre  68.892.636  en  1902.  L'industrie  du  sucre  est  aussi  en  crise. 
Celte  industrie,  créée  par  les  encouragements  du  gouvernement 
et  de  ses  satellites,  favorisée  par  la  différence  énorme  du  prix 
du  sucre  hors  d'Italie  (0  fr.  50  en  moyenne)  et  en  Italie  (au-des- 
sus de  1  fr,  50)  se  développa  rapidement  ces  derniers  temps  ; 
on  vit  des  milliers  de  paysans  arracher  le  blé,  le  maïs;  des  éta- 
blissements énormes,  avec  leurs  puits  larges  comme  des  étangs 
et  leurs  cheminées  hautes  comme  des  tours,  surgir  par  dizaines 
dans  la  campagne. On  produisit  beaucoup  de  sucre, on  en  importa 
de  moins  en  moins  :  le  producteur  y  gagnait  toute  la  différence, 
R.  56 
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en  dépit  des  conditions  bien  plus  défavorables  que  celles  de 
n'importe  quel  autre  pays,  quant  au  coût  de  production  et  au 
rendement  en  sucre.  Mais  le  gouvernement,  à  la  suite  des  pro- 
testations des  contribuables  fut  obligé  de  frapper  d'un  plus  fort 
impôt  de  fabrication  la  production  du  sucre.  En  même  temps,  la 
production  commença  à  dépasser  les  besoins,  sans  qu'on  pùl 
penser  à  l'exportation,  soit  à  cause  du  prix  trop  élevé  du  sucre 
italien,  soit  pour  ne  pas  s'exposer  à  subir  les  dispositions  de  la 
conférence  de  Bruxelles.  La  marge  de  bénéfice  qui  resta  aux 
producteurs  ne  fut  plus  que  de  14  à  18  francs  par  quintal,  les 
prix  baissèrent  un  peu,  la  consommation  augmenta  un  peu  ; 
mais  cela  ne  paie  les  frais  énormes  que  les  établissements  ont 
coûté,  d'autant  plus  qu'en  1903,  on  n'a  pas  pu  vendre,  sous  peine 
de  voir  trop  baisser  les  prix,  200.000  quintaux  de  sucre.  Les 
producteurs  qui  n'ont  pas  de  capitaux  suffisants  se  voient  ex- 
posés ou  à  vendre  avec  perte,  ou  à  garder  le  sucre  dans  les  ma- 
gasins, en  faisant  faillite.  C'est  pour  cela  que  les  représentants 
des  33  établi ssements  existants  en  Italie  actuellement  se  sont  réu- 
nis et  ont  formé  un  trust,  ou  mieux,  un  karlell,  pour  limiter  la 
production  à  la  quantité  consommée,  et  pour  se  répartir  d'une 
manière  équitable  les  ventes. 

Les  conditions  de  l'industrie  des  cotons  sont  très  bonnes  :  on 
a  importé  pour  190.100.320  lires  de  coton,  contre  182.920.761,  en 
1902.  On  a  exporté  pour  84.750.699  lire  de  coton  tissé  et  filé,  con- 
tre 70.517.905  en  1902.  Ce  grand  progrès  est  dû  à  la  conquête 
presque  complète  que  les  cotonnades  italiennes  ont  faite  de  la 
Turquie,  de  l'Orient,  de  l'Amérique  centrale  et  de  celle  du  Sud. 

Non  seulement,  l'industrie  métallurgique,  mais  celle  même  des 
constructions  navales,  depuis  les  petits  torpilleurs  jusqu'aux  im- 
menses croiseurs  de  première  classe,  a  pris,  en  Italie,  un  déve- 
loppement inespéré.  Les  établissements  de  la  Ligurie  conti- 
nuent à  cons-truire  des  bâtiments  pour  le  Sud  de  l'Amérique,  pour 
la  Turquie,  pour  le  Japon,  etc.  Ayant  ainsi  pu  acquérir  cette  con 
dition  première  de  la  production  industrielle  :  produire  en  grand, 
de  manière  à  pouvoir  tirer  parti  des  machines  les  plus  coûteuses 
et  à  pouvoir  innover  sans  cesse  au  fur  et  à  mesure  qu'on  découvre 
mieux,  cette  industrie  s'est  assuré  un  brillant  avenir. 

L'industrie  électrique  aussi  fait  des  progrès  gigantesques  en 
Italie.  On  dirait  toutefois  que  cela  fait  de  la  peine  au  gouverne- 
ment italien,  quel  qu'il  soit  :  il  frappe  de  tels  impôts  l'exploita- 
tion des  forces  hydrauliques  qu'il  ne  faut  pas  moins  que  l'endu- 
rance italienne  à  l'oppression  tributaire  pour  qu'on  n'arrête  toute 
nouvelle  entreprise. 
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Heureusement  les  coinuiunes  se  monlrenl  beaucoup  plus  em- 
pressées pour  le  bien  de  Tindusilrie  ;  si  leur  action  sera  bienfai- 
sante, nulle  ou  malfaisante,  seulement  rexpéricnce  pourra  le 
dire  ;  ce  que  nous  voulons  faire  remarquer,  c'est  l'importance  du 
fait.  Plusieurs  communes  ont  fondé  des  prix  de  dixaines  et  cen- 
taines de  milliers  de  francs  pour  les  établissements  qui  surgiront 
viables,  qui  occuperont  tel  nombre  d'ouvriers,  qui  introduiront 
dans  la  région  des  productions  nouvelles,  etc.  Des  Caisses  d'é- 
pargne, telle  la  Caisse  d'épargne  de  Vercelli,  ont  créé  de  pareils 
prix. 

Les  (ailliles,  en  1903,  sont  plus  nombreuses  qu'en  1902.  Ce 
phénomène  n'est  nullement  un  mauvais  indice,  au  contraire. 
Quand  un  pays  évolue  aussi  rapidement  que  l'Italie  contempo- 
raine, il  est  de  tout  intérêt  que  les  entreprises  non  viables  ces- 
sent tout  de  suite  de  vivre,  soit  pour  que  les  pertes  en  argent,  en 
effort,  en  honmies  soient  moins  sensibles,  soit  pour  que  le  mar- 
ché soit  autant  que  possible  dégagé  au  moment  triste  des  cri- 
ses, :  plus  il  y  aura  de  petites  faillites  dans  la  période  prospère, 
moins  il  y  en  aura  de  grandes  dans  les  périodes  de  crise.  Et  les 
faillites  qu'on  trouve  actuellement  en  Italie  sont,  en  effet,  pres- 
que toutes  petites. 

De  trusts^  outre  celui  des  producteurs  de  sucre,  il  s'en  est  cons- 
titué un  autre  englobant  des  établissements  produisant  tout  ce  qui 
est  nécessaire  pour  conduire  à  bonne  fin  un  navire,  de  n'importe 
quelle  qualité.  On  ne  sait  rien  sur  son  organisation  et  sur  son 
fonctionnement. 

Les  expositions,  sont  très  nombreuses,  dans  ces  derniers  temps, 
en  Italie.  Nous  avons  eu  deux  expositions  du  matériel  de  tou- 
risme, d'automobilisme,  de  cyclisme,  etc.,  à  Turin  et  à  Bologne, 
qui  ont  montré  que  celte  branche  a  pris  chez  nous  un  essor  des 
plus  encourageants.  Des  expositions  régionales,  industrielles  et 
agricoles,  ont  aussi  très  bien  réussi,  notamment  celle  de  Udine. 
A  Milan,  on  prépare  avec  grand  entrain  l'Exposition  internatio- 
nale des  moyens  de  transport  et  de  mille  autres  choses  :  elle  de- 
vait être  ouverte  en  1905,  mais,  de  peur  que  le  tunnel  du  Simplon 
ne  fût  pas  achevé  pour  cette  date,  et  voulant  la  faire  coïncider, 
autant  que  possible,  avec  l'ouverture  du  tunnel,  son  inaugura- 
tion fut  renvoyée  à  1906  :  elle  n'aura  qu'à  y  gagner. 

Les  chemins  de  fer  ont  beaucoup  occupé  l'attention  du  public 
en  1903.  D'abord,  pour  favoriser  le  Midi  de  l'Italie,  qui  se  plai- 
gnait de  devoir  payer  des  frais  de  Iransport  trop  considérables 
pour  envoyer  ses  produits  agricoles  dansi  le  Xord,  et  à  l'étran- 
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ger,  le  gouvernement  réduisit  les  tarifs  pour  ces  produits.  Le 
Midi  en  ressentit  un  bénéfice  considérable,  mais,  c'était  facile  de 
le  prévoir,  au  dé})ens  des  producteurs  et  commerçants  du  Cen- 
tre el  du  Nord  ;  ceux-ci  tonnèrent  contre  le  gouvernement,  qui 
élail  accusé  de  sacrifier  la  partie  la  plus  entreprenante  de  l'Ita- 
lie. Le  gouvernement  se  défendit  avec  force  raisonnements  :  rien 
ne  valut,  et  il  fut  obligé  de  réduire  les  tarifs  aussi  pour  le  Centre 
et  le  Nord.  Alors  ce  furent  les  exportateurs  et  producteurs  du 
Midi  qui  protesitèrent,  car,  de  la  sorte,  le  traitement  de  faveur 
qu'ils  demandaient,  venait  complètement  à  cesser.  Et  il  fit  bien  : 
les  faits  ont  montré  que  la  réforme  a  donné  les  meilleurs  ré- 
sultats. Beaucoup  de  produits  du  Sud  qui  restaient  invendus  ont 
commencé  à  être  portés  dans  le  Nord,  et  exportés  à  de  très  bon- 
nes conditions. 

Une  autre  grave  question  pour  laquelle  on  travaille  beaucoup 
au  ministère  des  Travaux  publics,  est  celle  des  conventions  des 
chemins  de  fer.  L'Etat  se  prépare  à  renouveler  les  conventions 
sur  des  bases  plus  avantageuses  pour  le  public,  pour  le  fisc  el 
pour  les  sociétés,  avec  les  sociétés  actuelles,  ou  avec  d'autres. 
Toutefois,  pour  ne  pas  être  pris  à  l'improviste,  au  cas  où  ces 
pourparlers  échoueraient  (eu  aussi  pour  ne  pas  être  à  la  merci  des 
sociétés),  il  a  préparé  un  plan  d'administration  et  d'exploitation 
d'Etal  :  le  lendemain  du  jour  où  les  sociétés  cesseraient  de  fonc- 
tionner, le  service  pourrait  être  de  suite  géré  par  l'Etat.  Le  gou- 
vernement, toutefois,  ne  cache  pas  ses  préférences  décidées  pour 
l'exercice  privé.  Les  socialisiles,  les  radicaux,  et  beaucoup  d'au- 
tres hommes  et  partis  politiques  sont  favorables  à  l'exercice 
d'Etat,  et  voudraient  voir  cesser  tout  pourparler  avec  les  socié- 
tési  ;  beaucoup  d'entre  eux  sont  poussés  par  des  préjugés  doc- 
trinaires et  par  leur  politique  démagogique  ;  mais  il  y  en  a  aussi 
beaucoup,  qui,  en  voyant  de  quelle  manière  horrible  fonction- 
nent les  chemins  de  fer  en  Italie,  se  demandent  si  un  changement 
de  régime  ne  donnerait  pas  des  résultats  meilleurs. 

L'honorable  Saporito,  député  au  Parlement,  chargé  par  le  gou- 
\  crnemcnt,  avec  une  Commission  dont  il  fut  le  rapporteur,  d'é- 
tudier toute  cette  question,  a  publié  un  volume,  dans  lequel  le 
problème  est  traité  d'une  manière  complète,  sous  toutes  ses  fa 
ces  (1). 


(1)  Il  a  paru  chez  Béranger,  15,  rue  des  Saint-Pères,  à  Paris,  un 
résumé  du  rapport  de  M.  Saporito,  sous  le  titre  La  Question  du  Bathai 
des  ehemins  de  fer  en  Italie  y  voir  pages  119  et  suivantes. 
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Nous  recommandons  à  tous  ceux  qu'intéresse  Télude  de  ces 
questions  très  délicates,  la  lecture  de  cet  ouvrage  dans  lequel 
sont  exposés  tous  les  arguments  en  faveur  de  Texploitalion  des 
voies  ferrées  par  l'Etat  et  par  l'industrie  privée.  Nous  appelons 
particulièrement  leur  attention  sur  le  chapitre  XI  consacré  à  la 
«  convenance  de  l'exploitation  privée  »,  où  se  trouve  développée 
et  défendue,  la  thèse  en  faveur  de  l'induslrie  privée,  qui  a  rallié 
la  majorité  des  suffrages  de  la  Commission  Royale  Italienne. 

Ainsi  que  la  fait  très  justement  observer  l'auteur  de  l'avant- 
propos  :  «  la  solution  du  problème  de  l'exploitation  des  chemins 
de  fer  se  poursuit  actuellement  chez  nous  (en  France)  dans  dos 
conditions  à  peu  près  analogues,  sous  la  f)rossion  des  politiciens 
d'extrême  gauche,  comme  en  Italie.  » 

«  Si  l'on  considère  qu'un  chemin  de  fer  doit  répondre  aux  mul- 
tiples exigences  du  trafic  et  ne  peut,  par  conséquent,  être  régi 
par  des  préceptes  rigides  et  constants,  on  en  arrive  à  la  conclu- 
sion qu'il  doit  avoir  les  caractères  d'une  entreprise  industrielle, 
au  moins  dans  le  cas  où  les  produits  permettent  de  couvrir  les 
frais  d'exploitation  et  les  intérêts  des  capitaux  employés  pour 
l'établissement  du  chemin  de  fer. 

Si,  au  contraire,  l'on  tient  compte  de  ce  que  les  voies  ferrées 
constituent  un  privilège  accordé  dans  Tinlérêl  public,  et  impli- 
quent l'usage  du  droit  d'expropriation  pour  cause  d'intérêt  pu- 
blic, elles  doivent  nécessairement  être  soumises  à  l'intervention 
de  l'autorité  de  l'Etat,  à  qui  revient  le  règlement  de  l'exploitation 
pour  sauvegarder  cet  intérêt  et  pour  garantir  la  sécurité  des  ci- 
toyens. Par  conséquent,  l'on  doit  en  conclure  que  l'exploitation 
des  chemins  de  fer  est  à  considérer  comme  un  service  public  à 
confier  à  l'Etat.  Et  l'on  arrive  facilement  à  cette  conclusion  lors»- 
que  les  lignes  coûtent  beaucoup  et  ne  sont  pas  productives,  et 
lorsque  pour  cela  l'Etat  intervient  afin  d'en  rendre  la  création 
possible. 

Les  partisans  de  l'exploitation  par  l'Etat  ont  essayé  de  démon- 
trer que  les  transports  par  voie  ferrée,  de  par  leur  importance 
économique,  politique  et  militaire,  constituent  une  fonction  pro- 
pre de  l'Etat  moderne  ;  et,  en  outre,  que,  lesi  voies  ferrées  re- 
présentant un  véritable  monopole,  c'est  une  grave  lésion  des  in- 
térêts publics  que  de  les  confier  à  des  particuliers.  L'Etat,  seul, 
s'inspire  des  intérêts  généraux  de  tout  le  pays  ;  les  Compagnies 
sie  laissent  toujours  guider  par  leur  intérêt  personnel,  sans  se 
préoccuper  des  intérêts  généraux. 

Les  avantages  et  les  inconvénients  que  l'on  prête  aux  deux  sys- 
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tèmes  d'exploitation  ont  été  fortement  affirmés  et  fortement  dé- 
niés, selon  les  idées  préconçues  de  ceux  qui  préconisent  l'un  ou 
l'autre  des  systèmes. 

D'un  côté,  on  a  soutenu  que  l'Etat  réduirait  les  prix  de  trans- 
port pour  le  grand  bien  de  l'industrie  nationale  ;  qu'il  applique- 
rait un  système  uniforme  en  accordant  des  facilités  au  public  ;  et 
qu'il  favoriserait  toujours  vigoureusement  l'économie  nationale, 
tandis  qu'on  ne  pourrait  obtenir  rien  de  tout  cela  avec  les  So- 
ciétés privées. 

D'autre  part,  on  a  objecté  que  cela  ne  répondait  pas  à  la  réa- 
lité des  faits  ;  que  quand  il  s'agit  de  demandes  de  rabais  de  tarifs 
destinés  à  provoquer  de  nouveaux  trafics  ou  à  développer  da- 
vantage un  trafic  existant,  les  Sociétés  sont  induites  à  les  réaliser, 
parce  qu'il  est  de  leur  intérêt  de  satisfaire  au  mieux  et  au  plus 
vite  lesi  véritables  besoins  du  commerce.  Lorsqu'au  contraire  il 
s'agit  de  demandes  de  rabais  non  justifiées  par  d'importantes  rai- 
sons commerciales,  ou  insuffisantes  à  compenser  les  purs^  frais 
d'exploitation,  sans  qu'il  reste  aucune  marge  pour  la  rémunéra- 
tion nécessaire  du  capital  employé  à  la  construction,  ces  rabais 
ne  peuvent  être  accordés  par  les  Sociétés,  mais  l'Etat  ne  pourrait 
pas  les  accorder  davantage,  parce  qu'ils  léseraient  les  contribua- 
bles pour  ne  favoriser  que  ceux  qui  se  servent  du  chemin  de  fer. 

On  a  même  affirmé  que,  au  lieu  de  rabais,  il  faut  craindre  des 
relèvements  de  la  part  de  l'Etat.  L'exploitant  privé  possède  des 
idées  commerciales  ;  l'Etat,  au  contraire,  n'a  pas  toujours  ces 
idées  ;  et  s'il  exploitait  les  chemins  de  fer,  les  tarifs  seraient  ex- 
posés à  toutes  les  influences  bureaucratiques,  fiscales,  politiques 
et  financières.  Et  de  même  que  l'on  demande  à  l'Etat  des  augmen- 
tations de  tarifs  de  douane  pour  protéger  la  production  et  le  com- 
merce contre  la  concurrence  étrangère,  ainsi  on  pourrait  exiger 
de  lui  l'abolition  de  certains  tarifs  spéciaux  de  chemins  de  fer 
qui  favorisent  les  marchandises  étrangères.  On  a  conclu  enfin 
que  l'économie  publique  n'a  rien  à  craindre  de  l'exploitation  pri- 
vée, parce  que,  en  établissant  convenablement  les  tarifs  maxima, 
on  laisse  aux  concessionnaires  la  faculté  de  les  diminuer  et  de 
les  simplifier,  d'accord  avec  le  Gouvernement,  en  les  mettant  à 
couvert  des  influences  susvisées  et  du  danger  que  l'Etat  puisse 
être  induit,  par  des  nécessités  budgétaires,  à  les  augmenter,  en 
en  usant  comme  d'impôts  indirects,  en  leur  enlevant  le  caractère 
de  rémunération  du  coût  du  transport,  et  en  supprimant  le  mérite 
de  cette  stabilité  relative  qui  est  nécessaire  dans  l'intérêt  du  com- 
merce et  de  l'exploitant. 
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Un  autre  point  de  la  question  sur  lequel  la  dispute  a  été  vive, 
c'est  celui  qui  concerne  les  installations'  fixes  et  le  matériel  rou- 
lant. 

D'un  côté,  on  affirme  que  l'Etat  maintiendrait  la  voie  et  les 
bâtiments  en  excellent  état  ;  les  gares  seraient  bien  pourvues  de 
bâtiments,  de  voies,  d'appareils  ;  le  matériel  roulant  serait  abon- 
dant et  répondrait  à  tous  les  genres  de  transport,  à  toutes  les 
commodités  possibles.  Et  de  l'autre  côté,  on  objecte  que  ce  n'est 
là  qu'une  assertion  gratuite,  de  prétendre  que  l'Etat  sérail  plus 
généreux  que  les  Sociétés  dans  les  dépenses  pour  le  matériel  fixe 
et  mobile  ;  qu'il  sera  toujours  tenté  de  subordonner  le  budget  du 
service  des  chemins  de  fer  au  budget  général,  et  que,  par  consé- 
quent, il  ne  pourvoira  souvent,  comme  l'a  démontré  l'expérience, 
pas  même  aux  dépenses  nécessaires. 

On  a  aussi  beaucoup  discuté  sur  la  plus  ou  moins  grande  fa- 
cilité avec  laquelle  on  satisferait  aux  demandes  pour  l'augmen- 
tation du  nombre  des  trains  et  de  leur  rapidité,  et  pour  les  faci- 
lités de  toute  sorte,  selon  que  l'exploitation  serait  d'Etat  ou  pri- 
vée. Les  uns  soutiennent  que  l'Etat  seul  peut  pourvoir  convena- 
blement à  ces  exigences  ;  les  autres  affirment  que  les  Sociétés 
bien  constituées  et  durables  peuvent  mieux  satisfaire  aux  justes 
requêtes,  n'accueillant  pas:  les  demandes  exagérées  de  ceux  qui 
prétendent  que  les  chemins  de  fer  de  faible  produit,  impuissants 
parfois  à  couvrir  leurs  frais  d'exploitation,  doivent  s'exploiter 
comme  les  lignes  à  grand  trafic. 

De  plus,  tandis  que  les  protagonistes  de  l'exploitation  par  l'Etat 
ont  fait  ressortir  les  inconvénients  des  services  communs  inté- 
rieurs occasionnés  par  l'exploitation  privée  exercée  par  plu- 
sieurs Sociétés,  les  partisans  de  la  formule  privée  ont  démontré 
que  les  inconvénients  rendus  inévitables  par  le  passage  d'un  ré- 
seau à  un  autre,  peuvent  être  diminués  de  beaucoup  et  rendus 
quasi  nuls  en  réduisant  le  nombre  des  rés^eaux  et  celui  des  gares 
de  transit,  en  additionnant  les  parcours  pour  l'application  des 
tarifs  différentiels  et  en  établissant  des  bureaux  de  compensation 
pour  les  chemins  de  fer. 

Ceux  qui  combattent  l'exploitation  privée  font  aussi  ressortir 
la  grave  difficulté  de  déterminer  une  compensation  adéquate  pour 
les  Sociétés  exploitantes,  en  raison  des  aléas  que  présente  l'in- 
dustrie des  transports  et  des  modifications  dépendant  des  exi- 
gences commerciales,  du  progrès  industriel  et  technique,  des  coa- 
litions du  personnel.  Ils  citent,  en  outre,  comme  avantage  de 
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l'cxploilalion  par  l'Etal,  réconomie  de  la  suppression  du  con- 
trôle qu'il  exerce  actuellement  sur  les  lignes  privées. 

Ils  soutiennent  aussi  que  l'exploitation  privée  est  une  cause  de 
litiges  continuels,  qu'elle  offre  moins  de  sécurité  aux  voyageurs, 
et  enfin  —  et  c'est  là  une  des  accusations  les  plus  bruyantes  — 
qu'elle  ne  peut  pourvoir  convenablement  aux  exigences  militai- 
res, à  la  défense  de  la  patrie. 

Mais  ces  accusations  sont  réfutées  par  l'autre  parti. 

Les  procès  no  sont  pas  éliminés  par  l'exploitation  d'Etal  ;  les 
transactions  et  arrangements  amiables  sont  rendus  plus  diffici- 
les à  cause  des  responsabilités  que  doit  endosser  la  bureaucra- 
tie, et  de  la  situation  privilégiée  où  se  trouve  le  Gouvernement 
en  face  des  parties  adverses,  par  rapport  aux  frais  judiciaires, 
aux  bureaux  de  contentieux  et  autres. 

La  sécurité  des  voyageurs  ne  serait  pas  plus  grande  avec  l'ex- 
ploitation d'Etat  ;  le  Gouvernement  peut  imposer  aux  Sociétés 
privées,  par  des  lois,  des  règlements,  des  contrats,  toutes  les  rè- 
gles qu'il  juge  opportunes  pour  garantir  la  sécurité  des  trains. 
Les  Sociétés  sont  aussi  poussées  par  leur  propre  intérêt  à  éviter 
le  plus  possible  les  accidents  de  chemins  de  fer  et,  par  consé- 
quent, à  épargner  des  indemnités  souvent  considérables. 

Et,  en  ce  qui  concerne  les  nécessités  militaires,  les  partisans 
de  l'exploitation  privée  affirment  que  l'expérience,  en  tous  pays, 
a  démontré  que  les  Sociétés  ont  toujours  fait  leur  devoir.  Lorsque 
tout  est  bien  préparé  en  temps  opportun,  de  concert  avec  l'auto- 
rité militaire,  en  prescrivant  les  tracés,  les  rampes,  les  courbes, 
les  longueurs  des  voies  doubles,  les  gares,  les  haltes,  le  maté- 
riel roulant,  le  tout  adapté  aux  exigences  militaires  ;  quand  l'ex- 
ploitation établit  une  sage  organisation  des  transports  militaires 
en  temps  de  paix,  et  quand  la  direction  des  services  en  temps  de 
guerre  est  confiée,  pour  certaines  lignes,  à  l'autorité  militaire,  il  f 

n'y  a  rien  à  craindre  de  l'exploitation  privée  pour  les  grands  ser-  . 

vices  que  les  chemins  de  fer  sont  appelés  à  rendre,  relativement 
à  la  sécurité  de  l'Etat. 

Mais,  en  défendant  leur  système,  les  partisans  de  l'exploitation 
privée  ne  laissent  pas  de  lancer  contre  le  système  d'exploitation 
par  l'Etat,  d'autres  accusations  pour  démontrer  que  l'Etat  n'est 
pas  organisé  de  façon  à  pouvoir  diriger  une  grande  entreprise 
industrielle,  telle  que  l'exploitation  d'un  grand  réseau  de  che 
mins  de  fer  et,  qu'en  l'assumant,  il  va  au-devant  de  graves  mé- 
comptes financiers,  économiques,  sociaux  et  politiques.  Dans  ces 
accusations,  ils  attaquent  radicalement  le  système  dans  son  es- 
sence et  dans  sa  nature  intrinsèque. 
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En  effet,  ils  affirment  que  vaste  est  le  champ  où  exerce  son  ac- 
tion une  grande  administration  de  chemins  de  fer  pour  achats 
de  tout  genre,  ventes,  adjudications,  travaux,  construction  d'usi- 
nes, pour  Tétude  continue  desr  exigences  commerciales,  des  con- 
currences, des  nouveaux  trafics  et,  par  conséquent,  des  tarifs, 
des  conditions  de  transport,  des  horaires  et  autres.  Et  ils  deman- 
dent SH  à  une  lâche  aussi  vaste,  industriellement  et  commerciale- 
ment, peuvent  suffire  de  façon  adéquate  l'organisation  de  l'Etat 
et  le  personnel  administratif. 

Selon  eux,  une  grande  Société  de  chemins  de  fer  est  organisée 
de  façon  simple.  Ses  administrateurs  peuvent  prendre  toutes  ini- 
tiatives, son  personnel  a  des  qualités  et  des  aptitudes  industriel- 
les, il  assume  des  respoasabilités,  il  a  intérêt  à  faire  ressortir  son 
habileté,  son  travail.  L'Etat,  au  contraire,  comme  institution  émi- 
nemment politi(jue,  a  un  organisme  très*  compliqué  ;  il  concen- 
tre l'administration  ;  son  personnel  est  bureaucratique, privé  d'ap- 
titudes industrielles  spéciales,  d'intelligence  commerciale,  d'in- 
térêt individuel  qui  le  pousse  à  bien  remplir  son  devoir,  et  sou- 
mis, dans  l'exercice  de  ses  fondions,  à  des  règlements,  à  des  for- 
malités de  toute  sorte  qui  lui  enlèvent  tout  esprit  d'initiative  et 
tout  sentiment  de  responsabilité.  Lu  où  l'Etat  exerce  une  indus- 
trie, on  constate  les  effel^^  du  fonctionnarisme  qui  n'a  pas  le  sti- 
mulant de  l'intérêt.  Le  fonclionnarismc  peut  être  riche  de  sens 
administratif,  mais  il  est  anonyme,  indifférent,  irresponsable  (1). 
Ils  estiment  impossible  qu'à  un  organisme  aussi  compliqué  — 
avec  une  Administration  centralisée,  lente,  entravée  par  toute 
sorte  de  liens,  de  précautions  spéciales,  de  règlements  qui  lui 
enlèvent  toute  liberté  d'action,  —  on  puisse  utilement  confier  la 
grande  entreprise  industrielle  des  transports  dont  l'économie  pu- 
blique doit  tirer  vie  et  développement. 

Tandis»  que  l'Etat  ne  pourrait  pas  réaliser  un  service  meilleur 
que  celui  des  Sociétés  privées,  il  dépenserait  davantage  à  cause 
de  son  manque  d'aptitudes  industrielles.  Il  suffit  de  comparer  les 
résultats  obtenus  par  lesi  chemins  de  fer  exploités  par  l'Etat  en 
divers  pays,  avec  ceux  des  chemins  de  fer  confiés  à  des  Sociétés 
pour  s'assurer  de  ce  fait  :  le  coefficient  d'exploitation  est  toujours 


(1)  Rapport  de  la  Commis.sion  d'enquêt«  parlementaire  de  1878  sur 
Texploitation  des  chemins  de  fer  italiens.  Ces  jugements  nous  semblent 
trop  absolus.  Il  ne  serait  pas  impossible  de  prendre  la  défense  de  la 
bureaucratie.  On  doit  se  souvenir  de  ce  que  fut  la  bureaucratie  prus- 
sienne, par  exemple^  dans  la  période  de  1818  à  1879. 
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plus  élevé  dans  les  premiers  que  dans  les  seconds.  Cela  consti- 
tue un  grave  dommage  pour  le  budget  de  l'Etat,  qui  doit  suppor- 
ter les-  effets  de  plus  fortes  dépenses  d'exploitation,  qui  peuvent 
s'élever,  sur  un  produit  annuel  important,  à  quelques  dizaines 
de  millions  de  francs. 

Mais  ceci,  d'après  les  partisans  de  l'exploitation  privée,  n'est 
pas  le  seul  danger  de  nature  financière  au-devant  duquel  on  court 
avec  l'exploitation  par  l'Etat. 

Le  budget  de  l'Etat  non  seulement  se  verrait  soustraire,  par 
l'excès  des  dépenses,  une  partie  des  produits  de  cette  industrie, 
mais  il  courrait  encore  le  risque  d'incertitudes  et  de  perturba- 
tions continuelles.  Comment  pourrait-on  prévoir,  disent-ils,  les 
frais  d'une  grande  entreprise  industrielle  et  commerciale,  alors 
que  les  matériaux  qu'elle  emploie  sont  sujets  à  de  grandes  va- 
riations de  prix,  que  Sfon  personnel  manifeste  tous  les  jours  de 
nouvelles  exigences,  que  les  ouvriers  des  ateliers  veulent  des  sa- 
laires toujours  plus  élevés,  et  menacent  de  se  mettre  en  grève 
quand  on  cherche  à  réduire  les  frais,  en  diminuant  leur  nombre  î 
Comment  prévoir  les  résultats  d'une  entreprise  dont  le  dévelop- 
pement change  constamment,  et  dont  le  progrès  comme  le  recul 
ne  dépendent  pas  de  la  volonté  de  ceux  qui  sont  appelés  à  faire 
les  prévisions  î 

Ces  incertitudes  au  sujet  des  recettes  et  des  dépenses  peuvent 
devenir  une  cause  de  grande  vacillation  du  budget  d'un  Etat  où 
l'équilibre  est  obtenu  à  grand'peine,  et  où  l'on  ressent  le  besoin 
de  dégrever  les  impôts  onéreux,  où  l'on  ne  peut  absolument  pas 
accroître  la  dette  publique. 

Les  partisans  de  l'exploitation  privée  font  encore  d'autres  ob- 
jections. Selon  eux,  l'Etat  ne  sait  pas  assurer  avec  cette  effica- 
cité qui  est  le  propre  des  Sociétés  privées,  ni  les  perfectionne- 
ments techniquesi  aptes  à  réduire  les  frais  d'exploitation,  ni  les 
améliorations  inhérentes  à  l'augmentation  du  trafic.  N'ayant  pas 
un  réel  sentiment  de  la  responsabilité,  il  est  moins  poussé  que 
les  Sociétés  à  avoir  cure  de  la  régularité  de  l'exploitation,  et  moins 
apte  qu'elles»  à  vaincre  la  concurrence  des  autres  moyens  de 
transport. 

Mais  il  y  a  plus  encore.  L'Etat,  s'ingérant  dans  une  grande 
quantité  d'affaires,  prendrait  une  influence  énorme  dans  les  cho- 
ses économiques.  Avec  les  tarifs,  les  transports,  les  ateliers,  les 
adjudications,  les  salaires,  il  dominerait  toute  l'économie  natio- 
nale, exerçant  un  monopole  illimité  au  détriment  de  l'industrie 
privée,  et  créant,  en  même  temps,  de  nouvelles  et  graves  diffi- 
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cultes.  Le  Gouvernement,  dans' la  crainte  des  grèves  et  des  émeu- 
tes, par  l'appât  de  la  popularité  ou  par  des  influences  politiques, 
qui  ne  lui  laissent  pas  la  liberté  et  l'énergie  propres  à  l'industriel, 
céderait  aux  demandes  exagérées  des  ouvriers  de  ses  ateliers, 
et  l'industrie  éprouverait  les  effets  de  cette  faiblesse.  Et,  s'il  re- 
fusait, il  devrait  prendre  des  mesures  pour  protéger  l'ordre  pu- 
blic. Mais,  en  ce  cas,  ses  actes  seraient  considérés  comme  injus- 
tes et  violents,  parce  qu'il  agirait  comme  pouvoir  souverain  dans 
des  questions  qui  le  concernent  comme  industriel,  et  pour  les- 
quelles il  se  trouve  en  face  dos  droits  d'autres  contractants,  qu'il 
ne  peut  juger  impartialement,  étant  partie  intéressée. 

Aux  temps  actuels,  avec  les  grandes  organisations  des  partis 
socialistes,  des  Chambres  du  Travail,  des  ligues  de  résistance, 
avec  la  menace  de  grèves  continuelles  et  de  violences  de  toute 
sorte  contre  les  patrons  et  môme  contre  les  ouvrier&  rétifs  à  la 
grève,  ou  venant  reprendre  le  travail  abandonné  par  les  autres, 
quelles  difficultés  ne  surgissent  pas  pour  un  Etat  industriel  ?  Et 
si  la  grève  est  fomentée  par  des  associations  qui  visent  à  chan- 
ger les  institutions  politiques,  dans  quelle  grave  situation  se  trou- 
vera l'Etat  qui,  d'un  côté,  doit  avoir  souci  de  ses  intérêts  comme 
industriel,  et,  de  l'autre,  a  des  devoirs  envers  les  institutions  qui 
le  régissent  ? 

Et  ils  font  encore  noter  d'autres  inconvénients.  L'Etat,  en  en- 
treprenant ce  que  les  citoyens  savent  et  peuvent  faire,  restreint 
le  champ  d'action  individuel,  et  cause  ainsi  un  dommage  social 
et  politique,  en  limitant  en  fait  la  liberté.  En  se  surchargeant 
d'un  travail  nouveau,  difficile,  hétérogène,  il  occupera  le  Parle- 
ment et  le  Ministère,  il  les  distraira  de  leur  mission  essentielle- 
ment politique,  des  intérêts  généraux  qu'ils  doivent  protéger. 

Outre  cela,  on  accroît  excessivement  les  attributions  spéciales 
et  la  puissance  du  Ministère,  d'où  dommages  d'ordre  administra- 
tif, et  dommages  d'ordre  politique  ;  cela  signifie  une  Adminis- 
ration  gouvernementale  plus  lourde,  plus  compliquée,  plus»  char- 
gée de  responsabilité,  et  une  plus  grande  influence  au  Minis- 
tère (1),  qui  possédera  un  instrument  solide  et  pourra  s'en  servir. 


(1)  A  cause  de  la  natiire  spéciale  et  de  l'ampleur  de  Vindustrie  des 
chemins  de  fer,  qui  pénètre  dans  toutes  les  parties  du  pays,  qui  a  des 
contacts  infinis  avec  les  hommes  et  les  choses,  une  grande  élasticité 
et  presque  une  multiplicité  d'aspects  et  de  moyens,  et  par  conséquent 
tine  efficacité  électorale  de  premier  ordre,  ce  service,  plus  que  tout  au- 
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non  dans  Tinlérêl  public,  mais  pour  conserver  sa  majorité,  pour 
influer  sur  les  élections  politiques. 

Nous  pourrions  continuer  à  exposer  d'autres  argumentations 
dont  se  sont  servis  les  partisans  de  l'exploitation  privée  pour 
prouver  les  périls  qiuc  Ion  rencontre  avec  l'exploitation  par 
l'Etat,  comme  nous  pourrions  aussi  continuer  à  exposer  les  ar- 
guments des  défenseurs  du  système  étalisle  contre  les  Compa- 
gnies privées. 

Mais  la  querelle  déjà  ancieimc  à  co  sujet,  et  qui  dure  encore, 
est  en  grande  partie  théorique,  et  ne  répond  pas  à  un  état  de  cho- 
ses réel. 

Sans  donc  suivre  plus  avant  cette  querelle,  nous  nous  borne- 
rons à  quelques  observations  pour  démontrer  l'exagération  des 
deux  parts. 

Les  adversaires  de  ringérence  de  TElat  dans  l'industrie  ne 
peuvent  conles»ter  que,  du  moment  où  le  Gouvernement  concède 
des  chemins  de  fer,  il  doit  en  régler  les  conditions  et  ne  peut  en- 
suite se  dispenser  de  s'ingérer  constamment  dans  le  service  pour 
les  améliorations  reciuises,  pour  les  déductions  de  tarifs  et  pour 
d'autres  motifs. 

Les  adversaires  de  l'exploitation  privée  exagèrent  lorsque  — 
partant  du  fait  que  les  chemins  de  fer  ne  peuvent  être  considérés 
comme  une  entreprise  purement  privée  —  ils  soutiennent  que 
l'Etat  doit  nécessairement  en  assumer  la  gestion.  Les  conces- 
sionnaires n'ont  pas  d'intérêt  à  limiter  le  trafic,  et  il  n'est  pas 


tre,  se  prête  à  devenir  un  instrument  dans  les  mains  du  ministre  tu 
pouvoir. 

En  effet,  le  ministre  peut  influer,  par  les  modifications  de  tarifs,  par 
lesquels  il  peut  favoriser  ou  protéger  certaines  industries,  ou  certaines 
localités,  certains  commerces,  au  détriment  des  autres  et  du  Trésor; 
par  les  approvisionnements,  en  faisant  un  nombre  plus  ou  moins  grand 
de  contrats,  en  favorisant,  par  exemple,  les  producteurs  nationaux, 
en  excluant  ou  en  entravant  la  concurrence  étrangère,  ou  en  donnant 
la  préférence  à  certains  industriels  et  à  certaines  localités;  par  Vins- 
titution  et  la  suppression  de  trains,  par  l'augmentation  de  leur  vi- 
tesse, la  modification  des  horaires,  l'ouverture  ou  la  fermeture  de  hal- 
tes, l'élargissement  et  l'embellissement  dés  gares,  etc.  ;  par  la  création 
d'usines,  par  leur  entretien  même  à  perte  évidente;  par  les  nomina- 
tions d'employés,  par  leur  avancement,  ou  leur  stationnement  sur 
place,  par  leur  déplacement  ou  par  leur  maintien,  en  un  lieu  où  en 
un  autre,  par  des  punitions  insuffisantes,  par  des  gratifications,  mises 
à  la  retraite,  secours  à  leurs  familles  en  cas  de  décès.  (Rapport  de  la 
Commission  d'enquête  parlementaire  déjà  citée  —  1878.) 
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défendu  qu'ils»  puissent  introduire  dans  les  actes  de  concession  les 
garanties  nécessaires  par  rapport  au  public  et  à  l'Etat. 

Nous  ne  croyons  pas  qu'il  y  ait  des  raisons  péremptoires  pour 
lesquelles  on  doive  écarter  a  priori  l'un  ou  l'autre  sysilème,  cl 
c'est  une  véritable  présomption  que  de  vouloir  affirmer  qu'il  est 
absolument  prouvé  qu'un  Etat  ne  peut  exploiter  les  chemins  de 
fer,  ou  qu'une  Société  privée  n'est  pas  à  même  de  répondre  con- 
venablement à  toutes  les  exigences  légitimes  du  public  (1). 

Il  s'agit,  en  substance,  de  remplir  certaines  conditions  néces- 
saires pour  obtenir  une  exploitation  satisfaisante  ;  lorsque  ces 
conditions  existent,  le  résultat  ne  peut  être  que  bon,  quel  que  soit 
le  gérant. 

Si  l'Etat  peut  tenir  séparé  et  indépendant  de  son  propre  budget 
le  budget  de  son  service  des  cheminsi  de  fer  ;  si,  pour  diriger  ce 
service,  il  peut  disposer  de  fonctionnaires  capables,  intelligents, 
compétents  techniquement  et  commercialement,  avec  des  pou- 
voirs suffisants  pour  prendre  toute  initiative  utile,  et,  par  consé- 
quent, non  sujets  aux  formalités  réglementaires  qui  entravent 
les  actes  des  fonctionnaires  de  l'Etat  ;  si  toute  la  masse  du  person- 
nel peut  être  bien  choisie  et  disciplinée  sérieusement  ;  si  enfin 
le  service  peut  être  soustrait  à  toute  influence  politique,  de  sorte 
que  tous  les  actes  de  son  administration  soient  réglés  par  les 
saines  idées  qui  doivent  régir  une  grande  industrie,  pourquoi 
l'Etal  ne  pourrait-il  être  appelé  à  exploiter  un  réseau  de  chemins 
de  fer  avec  d'excellents  résultats  (2). 

D'autre  part,  si  une  Société  privée  est  bien  constituée,  avec  des 
moyens  suffisants,  des  administrateurs  actifs  et  experts,  pour- 
quoi supposer  qu'elle  ne  servira  pas  bien  l'intérêt  public,  lors- 


(1)  Il  ne  serait  pas  difficile  de  démontrer  encore  que  les  arguments 
que  l'on  oppose  les  uns  aux  autres  sont,  en  général,  peu  probants. 

(2)  Les  adversaires  du  système  de  l'Etat  affirment,  par  exemple,  que 
celui-ci  exploite  les  chemins  de  fer  d'une  façon  plus  coûteuse  que  les 
Sociétés  privées,  et  souvent  on  présente,  comme  marque  d'infériorité 
de  la  gestion,  le  coefficient  d'exploitation,  c'est-à-dire  le  rapport  entre 
les  dépenses  et  les  recettes.  Il  suffit  de  considérer  que  les  recettes  résul- 
tent du  nombre  des  voyageurs,  des  tonnes  kilométriques  transportées 
et  des  tarifs,  pour  se  convaincre  que  ce  n'est  pas  la  comparaison  pure 
et  simple  des  recettes  et  des  dépenses  qui  donne  la  véritable  mesure 
de  l'économie  de  l'exploitation.  Il  est  nécssaire,  au  contraire,  de  regar- 
der combien  coûte  l'unité  kilométrique.  On  ne  peut  exiger  que  la  même 
dépense  nécessaire  pour  transporter  la  même  unité  kilométrique  con- 
serve la  même  proportion  par  rapport  aux  recettes,  alors  que  celles-ci 
diminuent  par  suite  de  réductions  de  tarifs. 
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qu'elle  aura  à  gérer  un  chemin  de  fer,  et  surtout  alors  que  les 
termes  du  contrai  auront  été  établis  soigneusement  et  avec  pru- 
dence, et  alors  que  leur  exécution  est  soumise  par  TEtat  à  un 
contrôle  réel  et  rigoureux  ? 

Au  lieu  de  discuter  abstraitement  sur  les  fonctions  de  l'Etat  et 
sur  les  inconvénients  que  peuvent  présenter  les  Sociétés  privées, 
il  faut  scruter  les  conditions  politiques,  financières,  sociales,  mo- 
rales, dans  lesquelles  se  trouvent  l'Etal,  la  façon  dont  sont  cons- 
tituées les  Sociétés,  les  clauses  auxquelles  elles  se  soumettent,  et 
l'efficacité  du  contrôle  auquel  elles  peuvent  être  assujetties. 

On  ne  peut  nier  que  l'Etat  ne  soit  pas  une  institution  essentiel- 
lement politique  ;  mais,  s'il  est  fortement  constitué,  s'il  peut  ré- 
sister à  toutes  les  influences  nuisibles  qui  visent  à  l'asservir,  s'il 
a  la  possibilité  de  créer  un  instrument  apte  au  but  d'intérêt  pu- 
blic qu'il  entend  se  fixer,  et  assez  fort  pour  l'atteindre  de  façon 
satisfaisante,  pourquoi  déclarer  cet  Etat  inapte  à  gérer  une  en- 
treprise qu'on  peut  confier  à  une  association  privée  ? 

On  ne  peut  non  plus  nier  que  les  Compagnies  se  constituent 
pour  faire  fructifier  leurs  capitaux  et  souvent  qu'elles  visent  trop 
à  leur  intérêt  personnel  au  détriment  de  celui  du  public  ;  mais 
alors,  à  quoi  servent  les  contrats,  le  contrôle  et  la  souveraineté 
de  l'Etat  ?  Et  si  celui-ci  est  impuissant  à  garantir  l'intérêt  pu- 
blic envers  une  Société  industrielle,  pourra-l-il  gérer,  lui,  celle 
industrie  et  surmonter  les  difficultés  qu'elle  présente  pour  un 
Etat  faible  et  mal  organisé  ? 

11  faut  donc  examiner  le  problème  positif  qui  intéresse  notre 
pays.  Chez  nous,  en  réalité,  on  ne  discute  pas  et  l'on  n'a  pas  à 
résoudre  la  question  de  principe,  à  savoir  si  les  chemins  de  fer 
doivent  être  une  fonction  de  l'Etat  ou  une  entreprise  privée. 

Cette  question  —  qui  s'agite  encore  en  France,  qui  s'est  agitée 
en  Allemagne,  en  Suisse  et  ailleurs,  et  qui  pouvait  s'agiter  en 
Italie  il  y  a  nombre  d'années,  alors  qu'on  commença  la  construc- 
tion de  notre  réseau  ;  mais  non  plus  aujourd'hui  que  nous  avons 
racheté  en  grande  partie  les  chemins  de  fer  appartenant  à  des 
Sociétés  privées,  et  que  nous  en  avons  construit  beaucoup  d'au- 
tres directement  —  cette  question  cède  le  pas  à  une  autre,  res- 
serrée dans  des  limites  plus  étroites  :  l'Etat  doit-il  exploiter  lui- 
môme  les  chemins  de  fer  dont  il  est  déjà  propriétaire  par  les 
rachats  et  les  constructions  directes,  ou  doit-il  affermer  leur  ex- 
ploitation, comme  il  l'a  fait  en  1885  ? 

Le  champ  de  discussion  étant  ainsi  délimité,  les  argumenla- 
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lions  théoriques  pour  et  contre  les  deux  systèmes  (1)  perdent 
encore  plus  de  leur  valeur  ;  la  solution  devient  plus  facile  en  ce 
qui  concerne  notre  pays. 

Si  TEtat  italien  répondait  à  l'idéal  d'un  Etal  bien  organisé,  s'il 
était  fortement  organisé,  absolument  libre  de  toute  invasion  des 
pouvoirs  et  de  toute  influence  indue,  bien  préparé  à  résister  à 
toute  menace,  à  toute  exigence  qui  pourrait  lui  venir,  soit  de 
ceux  qui  voudraient  retirer  des  bénéfices  exagérés  du  service  des 
chemins  de  fer,  soit  des  attachés  à  ce  service,  on  pourrait,  sans 
hésiter,  reconnaître  opportun  qu'il  exploitât  ses  propres  chemins 
de  fer.  Mais  il  nous  semble  que  l'Etat  italien  ne  se  trouve  pas 
dans  ces  heureuses  conditions.  Il  ne  faudra  pas  beaucoup  de 
mots  pour  démontrer  la  vérité  de  notre  affirmation. 

Il  suffira  de  considérer  l'attitude  du  personnel  des  chemins  de 
fer  en  ces  derniers  temps,  et  les  concessions  que  le  Gouverne- 
ment a  dû  lui  faire,  malgré  qu'il  s'agisse  d'un  personnel  dans  la 
dépendance  de  Sociétés  privées,  et  aucun  épris  des  mesures  sévè- 
res pris'es  par  le  Gouvernement  lui-même  antérieurement  ou  des 
mesures  lancées  contre  lui. 


(1)  Dans  le  cas  d'une  adjudication  de  Texploitation  à  des  Sociétés 
privées,  quelle  valeur  a  la  crainte  que  celles-ci  n'aient  pas  intérêt  à 
réduire  les  tarifs? 

Pour  l'Italie,  maîtresse  d'une  grande  partie  de  son  réseau,  il  ne 
peut  y  avoir  le  risque  de  voir  les  Sociétés  concessionnaires  agir  dans 
leur  intérêt  et  non  dans  celui  de  l'économie  publique.  Si  l'Etat  italien 
veut  prendre  à  sa  charge  l'intérêt  et  l'amortissement  du  capital  em- 
ployé par  lui  à  la  construction  des  chemins  de  fer  et  établir  les  tarifs 
sur  la  seule  base  des  frais  d'exploitation,  les  Sociétés  exploitantes  n'ont 
aucune  raison  de  s'y  opposer,  pourvu  qu'elles  reçoivent  une  compen- 
sation de  leur  travail. 

L'Etat  impose  les  tarifs  qu'il  croit  utiles  à  l'économie  publique  et 
profite  de  l'essor  du  trafic,  comme  il  subit  les  conséquences  de  sa  dépres- 
sion. Il  ne  s'agit  pas  de  concesion  entière,  mais  de  contrats  d'adjudica- 
tion et  d'exploitation,  et  donc  de  contrats  dans  lesquels  on  a  tenu 
compte  du  produit  que  l'on  peut  tirer  sur  la  base  des  tarifs  établis  et 
des  dépenses  que  l'on  suppose  devoir  faire. 

Et  dans  le  cas  où  le  Gouvernement  exploiterait  directement  les  che- 
mins de  fer  qu'il  possède,  quelle  importance  a  l'argument  des  adversai- 
res de  cette  exploitation,  qui  voient  un  danger  dans  les  oscillations 
^du  trafic,  pour  le  budget  de  l'Etat? 

Si  celui-ci  confiait  ses  chemins  de  fer,  pour  l'exploitation,  à  des  So- 
ciétés privées,  en  leur  payant  les  dépenses,  est-ce  que  son  budget  ces- 
serait de  courir  l'aléa  de  recettes  de  chemins  de  fer  pouvant  varir 
d'une  année  à  l'autre? 
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Il  siutfira  de  se  rappeler  rattilude  hostile  observée  par  ce  per- 
sonnel, même  après  ces  concessions,  et  la  difficulté  que  TËtat 
éprouve  à  réfréner  tant  d'agitations  et  de  menaces. 

Les  exigences  que  le  personnel  manifeste  ne  proviennent  pas 
toutes  de  véritables  besoins  non  satisfaits,  de  traitements  dispro- 
porlioiniés  aux  services  rendus^  aux  conditions  économiques  du 
pays  où  s'exploite  le  service,  et  aux  conditions  financières  de 
ce  service.  Les  appointements  du  haut  personnel  sont  supérieurs 
à  ceux  que  TEtat  accorde  à  ses  principaux  fonctionnaires.  Les 
salaires  des  agents,  du  bas  persionnel  et  des  ouvriers  des  ate- 
liers ne  devraient  pas  donner  lieu  à  des  plaintes,  parce  que,  en- 
core que  peu  élevés,  ils  répondent  à  notre  situation  économique 
et  à  celle  de  l'industrie  des  chemins  de  fer  chez  nous  et  sont  sou- 
vent supérieurs  aux  payes  offertes  aux  autres  salariés.  El  le  bon 
sens  et  le  patriotisme  d'une  partie  des  agents  de  chemins  de  fer 
ne  pourront  pas  toujours  endiguer  cet  état  de  choses  anormal. 
Les  minorités,  toujours  plus  actives  et  tyranniques,  enlraîncut 
souvent  les  majoritési  dans  une  voie  à  laquelle  répugnent  leurs 
sentiments  et  leurs  consciences,  et  elles  sont  poussées  à  des  actes 
qu'elles  jugent  inopportuns  et  souvent  même  injustes. 

Dans  cet  état  de  choses,  môme  avec  une  organisation  d'exploi- 
tation par  l'Etat,  encore  qu'autonome  et  indépendante  du  Parle- 
ment, on  n'arriverait  pas  à  avoir  une  exploitation  répondant  auï 
intérêts  généraux  du  pays  ;  on  n'éliminerait  pas  les  ingérences 
parlementaires  ;  le  gouvernement,  sous  la  pression  des  repré- 
sentants politiques,  exercerait  à  son  tour  une  pression  sur  les  ad- 
ministrateurs du  service  ;  il  n'y  a  pas  d'expédient  qui,  dans  un 
Etal  représentatif  dans  la  situation  du  nôtre,  puisse  empêcher  les 
funestes  effets  des  influences  illégitimes  de  toute  sorte. 

Du  reste,  encore  que,  par  l'organisation  autonome  du  service 
des  chemins  de  fer,  on  pût  atténuer  de  nombreux  inconvénients, 
la  question  du  personnel  demeurerait  toujours  menaçante,  tou- 
jours grave.  L'Etat,  propriétaire  et  gérant  des»  réseaux,  devrait 
toujours  lutter  contre  les  exigences  croissantes  du  personnel  des 
chemins  de  fer,  qui  constitue  un  groupement  d'électeurs  politi- 
ques, fortement  organisé  et  formidable.  L'Etal,  quoique  arbitre 
des  tarifs,  devrait  souvent  subir  les  demandes,  parfois  exces- 
sives, des  voyageurs  et  des  expéditeurs. 

Tout  cela  conseille  de  ne  pas  rendre,  pour  le  moment,  plus  dif- 
ficiles les  conditions  dans  lesquellcsi  se  trouve  l'Etal  italien,  en 
l'obligeant  à  distraire  une  partie  de  son  activité  des  graves  de- 
voirs que  l'houro  acluolle  lui  impose,  pour  s'occuper  de  la  grande 
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industrie  des  transports  par  chemins  de  fer,  et  pour  reprendre  un 
nombreux  personnel  qu'on  cherche  à  organiser  de  toute  façon 
contre  l'Etat.  Il  convient  d'empêcher  une  lutte  qu'il  peut  diffici- 
lement soutenir  comme  industriel,  et  à  laquelle  il  ne  doit  être 
appelé  à  intervenir  que  comme  pouvoir  modérateur,  souverain. 
Actuellement,  la  tâche  du  gouvernement  est  assez  malaisée. 

En  face  de  tant  d'agitations  et  de  difficultés  sociales,  il  a  le  de- 
voir de  maintenir  intactes  toutes  ses  forcesi  et  toute  son  action, 
non  seulement  pour  bien  gérer  la  chose  publique  à  l'intérieur  et 
garantir  les  intérêts  nationaux  èr  l'extérieur,  mais  encore  pour 
dominer  ce  grand  mouvement,  dans  le  but  de  rendre  possibles 
toutes  les  exigences  légitimes,  d'empêcher  les  violences,  d'où 
qu'elles  viennent,  de  préparer  un  état  social  dans  lequel,  sans 
intimidations  et  sans  violences,  tous  les  intérêts  puissent  être 
validement  garantis.  Le  distraire  en  ce  moment  de  cette  tâche 
et  de  l'exécution  de  ces  hauts  devoirs,  en  le  chargeant  de  tous 
les  soucis,  de  tous  les  ennuis,  de  tous  les  dangers  d'une  grande 
entreprise  industrielle,  qui  exige  un  personnel  très  nombreux, 
et  l'étude  assidue  de  grands  problèmes  techniques  et  d'importan- 
tes quesitions  commerciales,  serait  une  grave  erreur,  dont  les 
conséquences  pourraient  être  fatales  à  notre  pays,  économique- 
ment et  politiquement. 

Et  l'exemple  d'autre  pays,  où  l'Etat  exploite  ses  chemins  de 
fer,  ne  peut  pas  non  plus  nous  faire  changer  d'avis. 

Nous  avons  dit  qu'il  ne  s'agit  pas  de  voir  abstraitement  sd  un 
Etat  est  à  même  de  gérer  ses  chemins  de  fer,  mais  seulement  si 
notre  pays  se  trouve  dans  les  conditions  voulues  pour  entre- 
prendre la  grande  industrie  des  transports  par  chemins  de  fer. 

Il  existe  des  exploitations  d'Etat  en  Belgique,  en  Allemagne, 
en  Autriche-Hongrie,  en  France,  en  Russie  et  ailleurs. 

La  Belgique  la  première,  pour  des  raisons  politiques,  inaugura 
l'exploitation  par  l'Etat  sur  une  ligne  construite  directement 
par  lui,  et  aujourd'hui  elle  exploite  un  réseau  d'environ  4.000  ki- 
lomètres. 

La  situation  politique,  sociale  et  financière  de  la  Belgique  ne 
fut  pas  d'abord  défavorable  à  Tentreprise  de  l'Etat,  et  pendant 
quelques  années,  on  ne  s'aperçut  pas  de  grands  inconvénients, 
quoique  différentes  plaintes  se  manifestassent  dans  la  presse  et 
au  Parlement  sur  les  effets  nuisibles  au  budget  de  l'Etat  et  sur  les 
ingérences  qui  troublaient  l'industrie. 

Mais»  ces  derniers  temps,  les  plaintes  ont  beaucoup  augmenté. 

Au  Sénat,  on  a  reproché  à  l'Administration  du  réseau  de  l'Etat 
R.  56 
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de  vouloir  exploiter  Tinduslrie  au  lieu  de  la  favoriser  ;  les  fédé- 
rations des  associations  commerciales  et  industrielles  ont  accusé 
le  gouvernement,  affirmant  que,  par  sa  politique  de  chemins  de 
fer,  il  ne  se  soucie  presque  jamais  d'encourager  les  diverses 
branches  du  travail  national,  et  que  le  ministre  des  Chemins  de 
fer  ne  vise  qu*à  la  ruine  de  tout  ce  qui  peut  faire  concurrence 
aux  lignes  de  l'Etat,  et  que,  partant,  il  ne  s'emploie  qu'à  accroî- 
tre les  recettes  de  l'Etal,  favorisant  même,  à  l'occasion,  les  pro- 
ducteurs étrangers  au  détriment  des  nationaux.  La  question  a 
aussi  été  agitée  vivement  dans  la  presse  périodique,  dans  la- 
quelle on  a  même  affirmé  qu'il  ne  reste  d'autre  ressource  à  la 
Belgique  que  de  céder  le  réseau  d'Elal  à  des  compagnies. 

Comme  nous  l'avons  déjà  indiqué,  en  1900,  le  budget  des  che- 
mins de  fer  laissa  un  déficit  de  1.660.147  francs,  alors  que  l'an- 
née précédente,  il  y  avait  eu  un  excédent  de  13.624.614  francs. 

C'est  en  Prusse  qu'a  été  fait  l'essai  le  plus  important  d'exploi- 
tation par  l'Etat.  Voulu  par  le  chancelier  de  l'Empire,  pour  don- 
ner une  plus  grande  puissance  au  gouvernement  fédéral,  pour 
inaugurer  une  politique  d'économie  protectionniste,  et  pour  d'au- 
tres raisons  d'ordre  stratégique,  le  réseau  d'Etat  a  pris  des  pro- 
portions toujours  plus  vastes,  de  sorte  qu'en  1900,  il  s'étendait 
sur  31.000  kilomètres  environ. 

Les  résultats  financiers  du  service  furent  satisfaisants  :  le  pro- 
duit net  de  l'exploitation,  sauf  de  légères  oscillations,  a  toujours 
augmenté  jusqu'en  1900  (1)  et,  comme  nous  l'avons  indiqué  pré- 
cédemment, l'Etat,  de  1882  à  1900,  a  retiré  du  produit  net  de  son 
réseau  1.738  millions  de  mark  (le  mark  =  1  fr.  25),  qui  furent 
versés  au  Trésor  pour  pourvoir  à  des  besoins  du  budget  général. 

Malgré  cet  état  favorable  de  l'entreprise,  beaucoup  envisa- 
gent avec  inquiétude  la  prépondérance  du  Budget  des  chemins 
de  fer  dans  les  finances  publiques  et  s'aperçoivent  d'un  esprit 
excessif  de  fiscalité  dans  l'exploitation  du  réseau. 

Un  économiste  allemand,  affirmant  que  les  promesses  faites 
par  le  gouvernement  prussien  avant  la  nationalisation  des  che- 


(1)  Le  produit  net  de  l'exploitation  des  Chemins  de  fer  de  l'Etat, 
en  Prusse,  qui  était,  en  1900,  de  705  millions  de  francs,  est  descendu 
en  1901,  spécialement  à  cause  de  la  crise  économique  de  cette  année-là, 
à  647  millions  1/2  de  francs;  ce  qui  a  ramené  le  rendement  du  capi- 
tal d'établissement  de  7.17  0/0  en  1900  à  6.17  en  1901.  (Zeitnng  des 
Vereins  Deutscher  EUeinhahnverwaltungen,  n^  4t,  année  1908.)  En 
1903,  il  y  a  eu  une  sensible  amélioration. 
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mins  de  fer  u*ont  pas  été  tenues  et  que  l'Etat  s'est  constamment 
efforcé  de  tirer  les  plus  grands  bénéfices  possibles  de  ses  chemins 
de  fer  cherche  à  démontrer  que  l'intérêt  du  bilan  a  pris  le  pas 
sur  l'intérêt  économique.  Et  il  ajoute  que  le  public,  réclamant 
toujours  en  vain  l'exécution  des  promesses  faites  par  le  prince 
de  Bismarck  à  la  veille  des  rachats,  dénonce  l'esprit  bureaucra- 
tique qui  a  pénétré  partout,  et  proteste  contre  les  tarifs  actuels, 
qu'il  affirme  être  déterminés  par  des  fins  de  fiscalité  pure,  anti- 
commerciale, antidémocratique,  puisque,  seule,  la  grande  in- 
dustrie profite  des  facilités  considérables  des  tarifs  exception- 
nels établis  pour  favoriser  certains  centres  et  certains  ateliers  (1). 
Toutefois,  ces  critiques  ne  sont  pas  restées  sans  réplique  ;  en 
tout  cas,  on  ne  peut  méconnaître,  comme  il  a  déjà  été  observé, 
que  l'Etat  prussien  a  su  créer  et  diriger  la  plus  grande  organi- 
sation industrielle  des  temps  modernes. 

Les  autres  Etats  de  l'Allemagne  ont  également  suivi  la  politi- 
que des  rachats  du  gouvernement  prussien,  mais  les  intérêts 
financiers  obtenus  par  eux  n'ont  pas  été  aussi  favorables  que 
ceux  obtenus  en  Prusse  (2). 

L'Autriche,  pour  certains  réseaux,  a  suivi  l'exemple  de  l'Al- 
lemagne. Au  !•'  janvier  1900,  l'Etat  autrichien  exploitait  direc- 
tement un  réseau  d'environ  11.000  kilomètres,  avec  un  produit 
net  des  frais  d'exploitation  de  65  millions  de  francs.  Ce  produit 
n'a  pas  suffi  à  compenser  les  charges  assumées  par  l'Etat  pour 
le  patrimoine  des  chemins  de  fer,  et  a,  par  conséquent,  laissé 
im  déficit,  grevant  le  budget  général,  évalué  pour  1902,  à  environ 
66  millions  de  francs. 

Ces  onéreux  résultats  financiers,  s'ils  n'ont  pas  induit  le  gou- 
vernement à  modifier  sa  politique  de  chemins  de  fer,  l'ont  tou- 
tefois rendu  beaucoup  plus  prudent  et  plus  réservé,  relativement 
aux  rachats  ultérieurs  d'autres  réseaux  appartenant  encore  à  des 
Sociétés  privées. 

En  Hongrie,  en  1900,  l'Etat  exploitait  environ  15.000  kilomè- 
tres de  chemins  de  fer  dont  plus  de  6.000  d'intérêt  local  apparte- 
nant à  des  Sociétés  privées. 

Ce  qui  poussa  le  gouvernement  hongrois  dans  la  voie  de»  ra- 
chats et  de  l'exploitation  par  TEtat,  ce  fut  Tidée  de  faire  des  che- 


(1)  Kauffmann  :  La  Politique  en  matière  de  Chemins  de  fer, 

(2)  En  1901,  du  capital  engagé  dans  les  chemins  de  fer  de  FEtat,  la 
Bavière  a  retiré  le  2.57  0/0,  la  Saxe  3.18,  le  Wurtemberg  2.60,  et  le 
Qrand-Duohé  de  Bade  2.51  0/0. 
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mins  de  fer  Tinstrument  le  plus  puissant  du  développement  éco- 
nomique du  pays,  en  outre  du  désir  d'éliminer  de  son  territoire 
f  influence  autrichienne. 

Après  la  formation  du  réseau  d'Etat,  on  appliqua  les  tarifs 
par  zones),  destinés  spécialement  à  favoriser  le  mouvement  des 
voyageurs,  lequel,  en  fait,  augmenta  notablement,  avec  des  ré 
sultats  favorables  à  l'économie  publique.  Il  ne  semble  pas  non 
plus  que  cette  réforme  ait  été  financièrement  désavantageuse 
pour  le  service,  puisque  le  budget  de  l'Etat  retire  chaque  année 
un  bénéfice  suffisant  pour  fournir  l'intérêt  de  4  0/0  environ  au 
capital  engagé  dans  le  réseau. 

La  Russie  a  également  créé  un  réseau  d'Etat.  Comme  nous 
l'avons  indiqué,  les  concessions  aux  Compagnies  privées,  avec 
garantie  d'intérêts,  furent  cause  de  lourdes  charges  pour  le  bud 
get  russe,  et  l'on  chercha  dans  les  rachats  le  remède  pour  les 
finances  publiques.  Aux  rachats  s'ajoutèrent  ensuite  les  consr 
truclions  d'Etat,  de  sorte  que,  en  1900,  le  réseau  exploité  parle 
gouvernement  russe  mesurait  plus  de  36.000  kilomètres.  Le  pro 
duit  net  avec  lequel  on  pourvoit  aux  intérêts  du  capital  d'étabh's 
sèment  et  à  l'amortissement  y  relatif  est  encore  très  limité  pour 
les  chemins  de  fer  d'Etat  de  la  Russie  d'Europe.  Le  réseau  asia 
tique  est  totalement  passif,  le  produit  brut  n'arrivant  pas  même 
à  couvrir  les  frais  d'exploitation. 

En  France,  la  question  des  rachats  a  été  vivement  agitée,  mais 
elle  n'a  jamais  eu  la  majorité  aux  Corps  législatifs,  de  même 
qu'elle  n'a  trouvé  aucune  faveur  auprès  de  la  majorité  des  po- 
pulations (1). 

Après  de  nombreuses  vicissitudes,  le  réseau  exploité  direc- 


(1)  La  question  des  rachats  fut  posée  pour  la  première  fois,  en  1&48, 
sur  l'initiative  du  Gouvernement  provisoire  et  pour  des  raisons  plutôt 
politiques  qu'économiques,  et  elle  fut  agitée,  après  1870,  dans  le  but 
de  trouver  un  moyen  de  faciliter  la  libération  du  territoire  de  roocupa- 
tion  allemande. 

Depuis  lors,  et  surtout  en  1880  et  en  1883,  à  la  suite  de  la  campagne 
menée  contre  les  grandes  Compagnies,  la  thèse  des  rachats  a  été  sou- 
vent soulevée  dans  les  progranunes  électoraux  et  dans  la  presse  ;  et  en- 
fin, ces  dernières  années,  après  un  projet  d'initiative  parlementaire 
de  rachat  des  réseaux  de  l'Ouest  et  du  Midi,  et  après  un  autre  projet 
de  nationalisation  de  tous  les  autres  réseaux,  la  Conunission  parlemen- 
taire des  chemins  de  fer  se  proposa  de  faire  une  étude  détaillée  de 
cette  double  question,  étude  qui  fut  achevée,  mais  qui  jusqu'ici  n'eut 
aucune  suite  effective. 
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lement  par  l'Etat  français  ne  mesure  qu'environ  3.000  kilomè- 
tres. 

Les  résultats  de  l'exploitation  de  ce  réseau  semblent  être  assez 
médiocres.  On  affirme  en  réalité  que  l'Etat  exploite  plus  chère- 
ment que  les  Compagnies,  malgré  les  soins  diligents,  d'un  per- 
sonnel supérieur  de  compétence  remarquable,  soins  visant  à  per- 
fectionner les  méthodes  d'exploitation  et  à  donner  toutes  sortes 
de  facilités  aux  voyageurs.  Ces  efforts  ne  peuvent  avoir  les  ré- 
siiltats  désirés,  parce  que  le  réseau  d'Etat  traverse  la  région  la 
moins  industrielle  de  la  France,  et  est  sujet  à  la  concurrence  des 
réseaux  d'Orléans  et  de  l'Ouest,  plus  dangereuse  encore  que  celle 
qui  sévit  ordinairement  entre  réseaux  voisins.  En  effet,  le  ré- 
seau d'Etat,  resserré  entre  les  deux  réseaux  précités,  n'est  pas 
libre  de  réduire  ses  tarifs  ni  d'augmenter  le  nombre  de  ses  trains; 
il  voit  l'essor  de  son  trafic  se  ralentir  et  absorbé  par  les  lignes 
concurrentes  ;  et  il  ne  trouve  sur  son  territoire  que  des.  trans- 
ports peu  rémunérateurs,  des  industries  rudimentaires,  ou  des 
expéditions  agricoles  intermittentes. 

La  Suisse  a  également  cru  convenable  de  s'emparer  des  che- 
mins de  fer  privés».  Les  rachats  toutefois  auront  lieu  en  grande 
partie  cette  année  et  en  1909;  de  sorte  que  les  résultats  de  la  nou- 
velle politique  de  chemins  de  fer  adoptée  en  ce  pays  ne  pourront 
être  appréciés  que  dans  quelque  temps. 

De  ces  indications  sommaires  des  résultats  que,  financièrement 
et  économiquement,  présentent  les»  chemins  de  fer  exploités  par 
certains  Etats  étrangers,  on  déduit  que  nous  ne  nous  sonunes 
pas  trompés  en  affirmant  qu'un  Etat  peut  aussi  gérer  convena- 
blement ses  chemins  de  fer,  lorsqu'il  se  trouve  dans  lesi  condi- 
tions voulues  pour  une  semblable  entreprise. 

Mais,  en  Belgique,  on  commence  déjà  à  faire  de  sérieuses  ob- 
servations sur  la  marche  des  cheminsi  de  fer  de  l'Etat  ;  et,  en 
France,  qui  a  socialement  beaucoup  d'analogie  avec  la  Belgique, 
le  petit  réseau  d'Etat  est  stationnaire,  malgré  les  efforts  qu'on 
a  faits  pour  l'étendre,  et  malgré  les  efforts  faits  pour  nationaliser 
tous  les  chemins  de  fer. 

En  Prusse,  par  contre,  l'exploitation  d'Etat  si'étend  à  presque 
tout  le  réseau.  Avec  l'augmentation  du  trafic  survenue  depuis 
1895,  cet  Etat  a  obtenu  de  bons  résultats  des  rachats  et,  partant, 
de  l'exploitation  des  chemins  de  fer,  après  avoir  traversé  de 
grandes  difficultés.  Dans  les  autres  Etats  de  l'Empire  germani- 
ques, en  Autriche-Hongrie,  en  Russie,  l'exploitation  par  l'Etat 
tend  à  une  extension  toujours  plus  grande,  quoique  les  résul- 
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tats  financiers  n'égalent  pas  —  à  beaucoup  près  —  ceux  qu'a  ob- 
tenus la  Prusse. 

Cela  confirme  que,  dans  les  pays  où  les  gouvernements  sont 
fortement  organisés,  les  chemins  de  fer  peuvent  très  bien  être  ex- 
ploités par  l'Etat,  et  que  si  l'exploitation  est  conduite  avec  de  sai- 
nes idées  industrielles,  la  disparité  des  résultats  financiers  dé- 
rive essentiellement  de  la  diversité  des  conditions  économiques 
des  pays  eux-mêmes. 

L'Italie  se  trouve-t-elle  dans  les  conditions  politiques  et  so- 
ciales semblables  à  celles  de  la  Prusse  ?  Nous  ne  croyons  pas 
qu'on  puisse  l'affirmer. 

Nous  pourrions  difficilement  organiser  un  service  d'Etat  aussi 
important,  tel  que  celui  qui  est  fait  par  le  gouvernement  prussien 
sur  une  vaste  échelle,  sur  beaucoup  de  milliers  de  kilomètres  de 
voies  ferrées.  Et  il  ne  nous  serait  pas  aisé  de  le  rendre  indépen- 
dant de  toutes  les  influences  nuisibles  qui  ne  se  manifestent  pas 
en  Prupso,  mais  qui,  chez  nous,  sont  actives  et  tyranniques.  Et 
nous  n'aurions  peut-être  pas  non  plus  cette  constance  et  cette  té- 
nacité qui  sont  indispensables  pour  développer  et  améliorer  tou- 
jours davantage  un  aussi  vaste  service. 

La  vertu  organisatrice  du  peuple  germanique  est  bien  diffé- 
rente ;  bien  autre  est  le  sens  qu'il  a  de  la  discipline  la  plus  rigide, 
du  respect  des  lois,  du  principe  d'autorité,  bien  dissemblable  est 
aussi  le  caractère  de  ce  peuple  qui  a  atteint  en  un  bref  laps  de 
temps  un  degré  aussi  éminent  de  civilisation,  de  puissance  éco- 
nomique et  politique. 

Et  il  ne  sert  de  rien  de  prétendre  que,  de  même  que  l'Etat  ita- 
lien gère  le  service  des  Tabacs, et  celui  des  Postes  et  Télégraphes, 
comme  il  dirige  pour  son  compte  les  grands  arsenaux  de  la  Ma- 
rine militaire,  d'importants  établissements  pour  le  ministère  de 
la  Guerre,  et  d'autres  ateliers  pour  des  raisons  diverses,  ainsi  il 
pourrait  être  apte  à  exploiter  convenablement  ses  chemins  de 
for. 

La  comparaison  ne  tient  pas  debout.  Les  manufactures  de  ta- 
bac ne  peuvent  être  considérées  comme  une  véritable  indVistrie  : 
elles  constituent  un  monopole  spécial  que  l'Etat  exploite  uni- 
quement pour  des  raisons  fiscales  et  financières,  pour  assurer 
à  son  budget  une  de  ses  plus  importantes  ressources  d'entrées, 
auquel  autrement  il  devrait  suppléer  par  des  contributions  tou- 
jours mal  venues. 

L'Administration  des  Postes  et  Télégraphes  a  également  pour 
but  de  fournir  des  bénéfices  au  budget  de  l'Etat,  et  elle  ne  pré- 
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sente  aucun  caractère  industriel.  Les  transports  sont  faits  au 
moyen  des  chemins  de  fer  et  des  Sociétés  de  navigation.  Toute 
la  tâche  de  TEtat  se  réduit  à  maintenir  et  à  régler,  de  la  façon 
commune  à  tous  ses  autres  organes,  le  personnel  dirigeant  et 
celui  qui  est  nécessaire  au  fonctionnement  du  service  public  en 
se  couvrant  des  frais  avec  des  tarifs  spéciaux  qui  laissent  une 
marge  de  bénéfice  au  budget  général. 

Aucune  comparaison  ne  peut  davantage  être  établie  entre  Tin- 
dustrie  des  transports  par  chemins  de  fer  et  les  arsenaux  ou  au- 
tres établissements  militaires. 

Ces  établissements,  nécessaires  pour  la  création  ou  la  répara- 
lion  du  matériel  de  guerre  pour  la  défense  nationale,  durent  être 
créés  par  l'Etat  alors  que  l'industrie  privée  ne  s'était  pas  encore 
développée  chez  nous,  et  aussi  pour  des  raisons  de  défense.  Au- 
jourd'hui, il  serait  difficile.de  les  abolir,  des  raisons  politiques 
dignes»  de  considération  s'y  opposant  ;  mais  l'on  sait  que  le  tra- 
vail de  ces  établissements  de  l'Etat  coûte  très  cher,  et  que  le  per- 
sonnel qu'on  y  emploie  est  une  cause  d'embarras  continuels  pour 
les  administrations  de  la  Guerre  et  de  la  Marine  (1). 

Les  transports  par  chemins  de  fer,  par  contre,  sont  une  véri- 
table industrie.  Il  suffit  de  citer  la  traction  et  la  manutention  pour 
avoir  une  idée  des  grands  approvisionnements  nécessaires  à  l'ex- 
ploitation, des  travaux  continuels  que  celle-ci  doit  exécuter  sur 
une  très  vaste  étendue,  des  nombreux  contrats  qu'elle  a  à  passer 
pour  tous  les  aclials,  pour  les  ventes  et  les  installations. 

L'exploitation  des  chemins  de  fer  représente  aussi  une  véri- 
table entreprise  commerciale.  L'exploitant,  s'il  doit  d'un  côté 
attirer  le  trafic  sur  ses  lignes,  ou  en  créer  de  nouveaux  par  des 
abaissements  de  tarifs,  modifications  d'horaires,  amélioration 
des  conditions  de  transport,  doit  en  même  temps  avoir  une  con- 
naissance exacte  des  exigences  de  la  production  nationale,  des 
besoins  des  consomniateurs,  des  concurrences  que  peuvent  exer- 
cer les  pays  étrangers  avec  leurs  produits  ;  il  doit,  enfin,  être  à 
même  de  s'apercevoir  de  tout  fait  nouveau,  de  tout  changement 
dans  la  production  et  dans  le  commerce  national  et  étranger. 

Quelle  différence  entre  cette  vaste  entreprise  industrielle  et 
commerciale,  si  importante  économiquement  et  financièrement, 
si  délicate  par  ses  fonctions  techniques  et  commerciales,  et  le  mo- 


(1)  L'exploitation  des  monopoles  commence  à  se  ressentir  aussi  de 
rinflnence  des  exigences  croissantes  des  ouvriers  sur  les  prix  de  pro- 
duction. 
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nopole  des  tabacs,  le  service  des  postes  et  télégraphes,  les  éta- 
blissements militaires  ! 

Ces  considérations  et  d'autres  analogues  ont  poussé  la  majo- 
rité de  la  Commission  à  se  prononcer  pour  la  continuation  de 
l'adjudication  de  Tcxploitation  des  chemins  de  fer  à  Findustrie 
privée  (1). 

Les  Sociétés  privées  sont  mieux  à  môme,  chez  nous,  d'organi- 
ser une  grande  industrie  de  transports  ;  elles  offrent  au  ministre 
un  moyen  de  résistance  contre  les  ingérences  politiques  excessi- 
ves ;  avec  elles,  on  évite  les  relations»  directes  de  l'Etat  avec  le 
personnel  des  chemins  de  fer  ;  avec  elles,  il  est  donné  de  conser- 
ver au  service  ce  caractère  éminemment  industriel  qui  est  indis- 
pensable aux  intérêts  généraux  du  pays. 

Pour  éviter  les  inconvénients  constatés  dans  le  passé  avec  l'ex- 
ploitation privée,  et  pour  garantir  au  mieux  les  intérêts  de  l'Etat, 
la  Conmiission  a  indiqué  les  nouvelles  clauses  et  mesures  aux- 
quelles devrait  être  subordonnée  la  continuation  de  radjudication 
de  l'exploilatron  des  chemins  de  fer  à  des  Sociétés  privées. 

El  puis,  il  ne  faut  pas  non  plus  être  animé,  à  l'égard  des  So- 
ciétés, de  cet  esprit  de  critique  qui  clierche  seulement  le  mal  et 
ne  relève  jamais  le  bien. 

Malgré  les»  défauts  que  nous  avons  dû  constater  dans  l'action 
des  trois  Sociétés  fermières,  nous  ne  croyons  pas  que  les  So- 
ciétés privées  représentent  toujours  un  danger  pour  l'intérêt  pu- 
blic. 

Alors  que  l'Etat  saura,  par  des  contrats  opportuns,  et  par  d'a- 
droites disipositions  législatives,  garantir  ses  propres  intérêts, 
il  n'aura  rien  à  craindre  de  ces  grandes  associations  qui,  réunis- 
sant l'épargne  en  énormes  capitaux,  donnent  lieu  aux  plus  gran- 
des initiatives,  éveillent  les  énergies  latentes,  et  contribuent  tant 
au  développement  de  la  richesse  et  de. la  grandeur  du  pays. 

(1)  La  majorité  de  la  Commission  a  approuvé  l'ordre  du  jour  sui- 
f^ant: 

((  La  Commission  est  d'avis  que  l'exploitation  des  Chemins  de  fer 
doit  être  assurée  par  des  industriels  privés  sur  les  bases,  clauses  et 
conditions  indiquées  par  elle.  » 

La  minorité  a  voté  un  autre  ordre  du  jour  proposé  par  l'honorable 
Stelluti  Scala: 

((  La  Conmiission,  estimant  difficile  d'obtenir  par  de  nouvelles  clau- 
ses une  organisation  d'exploitation  privée  des  Chemins  de  fer  conforme 
aux  complexes  exigences  actuelles  du  service  public,  exprime  sa  préfé- 
rence pour  Texploitation  par  l'Etat  sur  la  bases  de  la  plus  grande  au- 
tonomie compatible  avec  les  droits  constitutionnels.  » 
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Assuréiueiit,  ces  puissantes  associations  chercheront  à  tirer 
le  profit  le  plus  grand  de  leurs  capitaux  ;  mais  ceci,  à  notre  avis, 
ne  constitue  pas  un  danger  pour  les  intérêts  publics,  si  TEtat 
pourvoit  avec  fermeté  et  constante  énergie  h  Texécution  des»  con- 
trats et  des  lois  ;  les  colères,  les  soupçons,  les  antipathies  contre 
les  Sociétés  sont,  en  ce  cas,  peu  justifiées. 

Si  ces  colères,  ces  antipathies  sont  sincères  et  le  fruit  de  la 
bonne  foi,  et  non  des  moyens  de  stratégie  politique,  elles  indi- 
«fuent  le  manque  absolu  de  connaissance  de  tout  ce  qu'il  faut  dans 
les  temps  modernes  pour  qu'un  pays  puisse  arriver  à  un  haut 
degré  de  puissance  économique  et  politique  et,  partant,  de  civi- 
lisation. 

Mais  elles  pourraient  toutefois  dériver,  ce  qui  serait  pire,  de 
mauvaises  conditions  de  la  moralité  publique  ;  et  si  cela  était, 
TEtat  lui-même  ne  sortirait  pas  indemne  des  suspicions,  si  on  lui 
confiait  les  industries  pour  lesquelles  on  n*a  pas  confiance  dans 
les  Sociétés  privées. 

Constituons  donc  bien  ces  grandes  Sociétés,  stipulons  avec 
elles  de  bons  et  équitables  contrats,  soumettons-les  à  un  contrôle 
efficace  et  permanent,  à  des  revisions  soigneuses.  Alors,  elles  se- 
ront d'utiles  instruments  pour  l'Etat  et  feront  le  bien  de  notre 
patrie. 

Beaucoup  déploreront  que  nous  n'ayons  pas  exposé  d'argu- 
mentations décisives  contre  ou  pour  l'exploitation  par  l'Etat. 

Chacun  peut  avoir  sur  l'une  ou  l'autre  solution  une  opinion 
personnelle,  instinctive  pour  les  uns,  résultant  pour  d'autres  de 
travaux,  d'études  et  de  l'expérience.  Mais  ceux  qui  ne  s'abandon- 
nent pas  à  des  idées  préconçues  reconnaîtront  l'impartialité  du 
jugement  de  notre  Commission.  Nous  ne  nous  sommes  fixé  qu'un 
but  :  une  bonne  exploitation  des  chemins  de  fer,  et  par  suite  nous 
avons  cherché  à  connaître  si,  dans  les  conditions  actuelles  de 
notre  pays,  on  peut  mieux  pourvoir  à  ce  service  au  moyen  de 
l'Etat  ou  de  Sociétés  privées.  Nous  avons  aussi  pensé  que  la  ré- 
solution suggérée  aurait  choqué  beaucoup  de  préjugés,  et  c'est 
pourquoi  nous  avons  voulu  être  plus  francs,  plus  concis  dans 
la  manifestation  de  notre  avis. 

En  un  moment  où  des  groupes  politiques  réclament  avec  grande 
insistance  l'exploitation  des  chemins  de  fer  par  l'Etat  ;  en  un 
moment  où  les  intérêts  privés  et  électoraux  s'opposent  à  l'exploi- 
tation privée  ;  en  un  moment  où  une  partie  de  l'opinion  publi- 
que désire  changer  l'état  des  choses,  sans  en  connaître  les  rai- 
sons, mais  par  le  seul  désir  de  la  nouveauté,  et  parce  que  ce  qui 
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existe  semble  toujours  mauvais,  et  qu'on  rêve  que  le  nouveau 
sera  meilleur  ;  nous,  appelés  à  étudier  la  question  et  à  exprimer 
notre  avis,  avons  voulu  le  donner  sans  crainte  ni  réticences.  Nous 
pensons  qu*avanl  d'en  arriver  à  une  solution  favorable  à  l'exploi- 
tation par  l'Etat,  il  faut  attendre  d'autre  temps,  une  autre  situa- 
tion, d'autres  conditions  el  d'autres  mœurs. 

Bornons-nous  aujourd'hui  à  corriger  les  erreurs  commises 
lors  de  la  rédaction  des  conventions  de  1885  et  de  leur  applica- 
tion. 

D'ailleurs,  avant  d'abandonner  un  régime  qui  a  fait  ses  preuves 
et  qui  peut  être  amélioré  sur  la  base  des  leçons  de  l'expérience, 
il  faut  tenter  de  le  perfectionner  par  des  méthodes  prudentes  et 
au  besoin  môme  radicales,  pour  mieux  l'adapter  aux  conditions 
politiques  et  sociales  de  notre  pays. 

En  agissant  autrement,  nous  retomberions  dans  les  erreurs  du 
passé  ;  et  en  changeant  continuellement  notre  politique  en  ma- 
tière de  chemins  de  fer,  nous  n'en  aurions  jamais  aucune.  » 

Les  scrupules  des  états-majors  de  la  France  et  de  l'Italie  ont, 
jusqu'à  présent,  empêcTié  qu'on  se  mît  d'accord  sur  le  tracé  défi- 
nitif du  chemin  de  fer  Coni-Nice,  duquel  le  Midi  de  la  France  et 
le  Nord  de  l'Italie  attendent  une  grande  augmentation  du  trafic. 
L'Italie  a  pu,  au  contraire,  conclure  assez  vite  et  très  favorable- 
ment l'accord  avec  la  Suisse  pour  le  tunnel  du  Sîmplon,  accord 
rendu  nécessaire  par  le  passage  de  ce  tunnel  et  de  la  ligne  qui 
le  relie  aux  autres  lignes  de  la  Suisse,  de  la  Société  Jura-Simplon 
à  la  Confédération.  Dans  les  cinq  ans  qui  suivront  le  moment 
auquel  la  ligne  donnera  50.000  francs  de  rendement  effectif 
par  kilomètre,  l'Italie  s'oblige  à  construire  les  doubles  voies  de- 
puis le  tunnel  jusqu'au  lac  Léman.  Chaque  Etat  exercera  la  sur- 
veillance, et  construira  les  œuvres  de  défense  qu'il  croira  néces- 
saires, dans  la  partie  du  tunnel  qui  est  sur  son  territoire.  Les 
trains  militaires  des  deux  nations  pourront  circuler  librement 
sur  les  tronçons  respectifs.  Une  commission  internationale,  dont 
le  Président  est  Suisse,  le  Vice-Président  Italien,  le  nombre  des 
membres  des  deux  nations  5gal,  et  le  siège  à  Berne,  est  consti- 
tuée pour  toutes  les  affaires  concernant  le  tunnel.  L'Etat  italien, 
les  provinces  et  les  communes  italiennes,  qui  avaient  promis  de 
payer  à  la  Société  du  Jura-Sîmplon  une  grande  partie  des  dé- 
penses, sont  dorénavant  libérées  de  l'obligation  de  ces  verse- 
ments. 

Les  essais  des  deux  Sociétés  de  chemins  de  fer  médît£?rranéens 
et  adriatiques,  d'appliquer  la  traction  électrique  aux  traîns,ayant 
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Durer,  «n  pluf 

190Î 

1903 

47.480.617 

2.773.477 

2.323.468 

156.448 

16  308.856 

1.127.568 

62.430.643 

3.606.921 

443  613 

13.804 

128  987.227 

7.678.287 

23.830.82 

1.383,38 
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donné  des  résultats  excellents,  on  va  étendre  cette  traction  aussi 
à  d'autres  lignes  autour  de  Milan. 

Les  rendements  des  chemins  de  fer  ont  beaucoup  augmenté 
en  1903.  Voici  les  données  pour  la  Société  adriatique  (en  lire)  : 


1903 

Voyageurs 50.254.094 

Bagages 2.479  916 

Marchandises  à  grande  vitesse .  17 .  436 .  444 

—          à  petite       —  66.037.564 

Autres  produits 457.417 

Totaux 136.665  435 

Produit  par  icilomètre 25.216,20 

Les  ports  de  l'Italie,  avec  le  développement  économique  de 
celle-ci,  voient  des  jours  bien  meilleurs  que  les  anciens  :  l'auto- 
nomie du  port  de  Gênes,  sous  la  prudente  et  avisée  direction  du 
général  Canzio,  a  donné  d'excellents  résultats  :  le  port  continue 
de  progresser  et  de  s'améliorer.  Aussi  veut-on  donner  l'autono- 
mie également  au  port  de  Livoume.  Venise,qui,au  point  de  vue 
commercial,paraissait  morte,se  ressaisit  d'une  manière  admirable; 
les  étrangers  qui  se  promènent  le  long  de  la  place  Saint-Marc  et 
de  la  rive  des  Esclavons,  ignorent  que  sur  les  quais  de  la  gare 
maritime  bourdonnent  les  «  elevators  »,  les  grues  actionnées  par 
des  machines  électriques,  que  tout  un  peuple  travaille  fiévreuse- 
ment comme  sur  les  quais  de  Marseille  ou  de  Gênes.  Maintenant 
la  place  manque  déjà,et  voilà  que  paraît  un  projet  grandiose,  sou- 
tenu par  toute  la  classe  commerciale  de  Venise,  qui  veut  trans 
former  le  côté  oriental  de  la  Giudecca  en  un  quai  long  de  trois 
mille  mètres,  longé  continuellement  par  des  docks,  des  usines, 
etc.,  etc.  Ce  projet  paraît  destiné  à  un  succès  certain  :  la  Giudecca 
est  la  continuation  immédiate  des  quais  actuels,  et  il  y  a  abon- 
dance, relative,  s'entend,  de  terrain  et  de  bâtiments.  Avec  cette 
augmentation  de  sa  potentialité  commerciale,  Venise  redevien- 
dra le  port,  duquel  partiront  pour  l'Orient,  tous  les  produits  de 
l'industrie  italienne,  et  auquel  feront  escale  beaucoup  des  im- 
portations de  l'Orient  vers  l'Italie  et  le  Nord  de  l'Europe,  et  on 
sait  que  l'importance  du  commerce  italien  se  fait  de  jour  en  jour 
plus  grande  dans  le  Levant.  Il  y  a  déjà  les  ports  de  Brindisi  et 
de  Bari,'mais  ils  demandent  que  les  marchandises  fassent  un  trop 
long  trajet  par  chemin  de  fer,  ce  qui  coûte  trop  cher,  et,  en  ou- 
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tre,  ces  ports  n'avoisintMil  que  des  régions  agricoles  ;  or,  ce  sont 
(les  produits  manufacturés  qu'on  veut  en  Orient  ;  et  ce  sont  ces 
produits  que  peut  donner  le  Nord  de  rilalie,si  proche  de  Venise. 

La  question  des  canaux  n'est  pas  encore  sortie  de  la  phase  des 
études,  mais  tout  porte  à  croire  qu'à  <;olle-ci  succédera  celle  des 
réalisations. 

La  marine  marchande  italienne  fait  aussi  des  progrès  très  re- 
marquables. La  nouvelle  ligne  qui,  de  Venise  va  à  Calcutta»  et 
aux  Indes,  a  donné  des  résultats  qui  dépassent  toute  espérance; 
non  seulement  la  nouvelle  société  travaille  à  augmenter  le  nom- 
bre de  ses  navires,  et  celui  des  voyages,  mais  elle  s*esl  entendue 
avec  un  grand  nombre  d'autres  sociétés  pour  faire  avec  elles  des 
services  combinés,  d'une  immense  utilité  pour  le  commerce  avec 
ces  régions  lointaines.  Aussi  elle  fait  déjà  concurrence  à  des 
sociétés  faisant  depuis  longtemps  ce  commerce.  La  «  Navigation 
générale  italienne  »,  en  1903,  a  augmenté  de  5  gros  navires  sa 
flotte,  ce  qui,  avec  la  diminution  des  dépenses  d'exercice,  a 
donné  une  augmentation  de  recettes,  en  dépit  de  l'abaissement 
des  prix  des  transports. 

Quant  au  mouvement  des  ports,  nous  ne  pouvons  donner  que 
les  chiffres  de  1902,  dépassés  encore  par  ceux  de  1903  : 


Navires  à  vapeur  arrivés.  .  . 
Tonnes  de  marchandises   . 
Nombre  de  voyageurs  .... 
Navires  à  vapeur  partis.  .  . 
Tonnes  de  marchandises. 
Nombre  des  voyageurs.  .  . 


DiflTèr.  en  plui 

190Î 

1901 

mi 

39.842 

36.451 

3.391 

1). 063  598 

10.789.690 

3.548.127 

587.4?5 

548.127 

39.298 

39.823 

36.415 

3.4U8 

3.373  822 

2.983.536 

390.286 

702  541 

656.099 

47.4^ 

Le  tonnage  total  des  navires  arrivés  est  passé  de  28.582.853 
tonnes,  à  31.601.914  ;  au  départ  :  de  28.529.214  à  31.573.220. 
Le  nombre  des  voiliers,  leur  tonnage  et  les  marchandises  qu'ils 
ont  portées  ont  aussi  considérablement  augmenté,  tant  pour  les 
voiliers  arrivés  que  pour  ceux  partis. 

En  1902,  il  y  a  eu  une  augmentation  de  279  navires  (à  vapeur 
et  à  voile),  avec  un  tonnage  de  91.531  tonnes,  et  une  diminution 
de  397  navires,  de  72.642  tonnes  ;  à  la  fin  de  cette  armée  il  y  avait 
5.205  voiliers  de  570.403  tonnes,  et  485  bateaux  à  vapeur  de 
448.404  tonnes  :  au  total  5.690  navires,  de  1.018.807  tonnes.  Si 
on  jette  un  regard  sur  les  chiffres  suivants,  on  remarque  le  fail 
très  intéressant  que  voici  :  pendant  que  le  tonnage  des  voiliers 
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de  toutes  les  autres  marines  marchandes  diminuait,  celui  de  Tlta- 
lie  et  de  la  France  augmentait  ! 

189S  1902 

Itelie Tonnes.  559.569  570.408 

Angleterre 3.960.207  8.930.765 

Russie 323.339  269.460 

Suôde  et  Norvège. . . .  1.5:5.640  1.291.368 

Danemark 185.102  158.303 

Allemagne 622.105  593.770 

Hollande 102.831  78.493 

France 386.510  510.175 

Autriche-Hongrie ....  66.301  24.396 

Espagne 193.232  95.187 

La  Commission  royale  des  services  maritimes  est  en  train 
d'étudier  les  conditions  des  ports  nationaux,  de  les  comparer 
avec  ceux  de  l'autre  côté  de  TAUrialique  (qu'elle  a  envoyé  une 
sous-commission  étudier  sur  place),  pour  voir  quels  changements 
il  faudrait  introduire  dans  les  conventions  avec  les  Sociétés  de 
navigation,  dans  les  règlements  des  ports,  dans  leur  construction, 
dans  les  chemins  de  fer  qui  y  aboutissent,  dans  leurs  tarifs,  etc., 
pour  activer  les  exportations  et  importations  italiennes  ;  son  tra- 
vail procède  de  la  manière  la  plus  sérieuse  et  il  faut  s'attendre  à 
un  matériel  très  utile  lors  de  la  conclusion  des  nouvelles  conven- 
tions maritimes.  Elle  s'occupe  en  même  temps  des  conditions  de 
la  pêche  et  des  pêcheurs. 

Le  marché  de  la  main-d'œuvre  présente  le  phénomène  réjouis- 
sant de  l'augmentation  graduelle  de  tous  les  salaires;il  va  sans  dire 
que  cette  augmentation  est  surtout  sensible  dans  les  centres  in- 
dustriels, et,  dans  les  campagnes,  où  les  paysans  sont  organisés. 
Il  nous  est  impossible  de  donner  des  chiffres  ;  il  faut  espérer  que 
l'Office  du  travail,  qui  vient  de  commencer  à  fonctionner  et  qui, 
parmi  ses  nombreux  rôles,  a  aussi  celui  de  faire  la  statistique 
des  salaires,  nous  fournira  des  données  pour  1904. 

Les  grèves  en  1903,  ont  été  bien  moins  nombreuses  qu'en  1902: 
cela  est  dû  à  ce  que  les  ouvriers  avaient  déjà  obtenu  tout  ce  qu'il 
était  possible  d'arracher  aux  patrons,  et  à  ce  que  les  ouvriers 
se  sont  aperçus  qu'en  s'organisant  ils  peuvent  obtenir,  avec  des 
moyens  moins  dangereux  que  la  grève,  des  conditions  de  vie 
meilleures.  Les  données  pour  1903,  ne  sont  pas  encore  publiées. 

Vémigration  probablement  a  continué,  en  1903,  à  être  aussi 
considérable  qu'auparavant,  bien  que  dans  les  différents  pays 
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de  l'Europe  habitués  à  recevoir  une  émigration  temporaire  de 
main-d'œuvre  italienne,  s'occupant  de  tout  ce  qui  a  trait  à  la 
bâtisse,  on  remarque  une  diminution  de  ces  émigrants.  Cette 
expatriation  persistante  de  centaines  de  milliers  d'Italiens,  peut 
faire  surgir  à  plus  d'une  personne  des  doutes  très  profonds  sur 
la  soi-disant  amélioration  économique  de  l'Italie  :  pounpioi  émi- 
grerait-on  en  si  grand  nombre,  si  on  pouvait  vivre  aisément  chez 
soi  ?  —  C'est  que  le  phénomène  de  l'amélioration  des  conditions 
économiques  du  pays  n'est  pas  aussi  généralisé,  aussi  profond 
qu'on  pourrait  le  croire  de  prime  abord  ;  les  conditions  se  sont 
améliorées,  certes,  mais  cela  n'empêche  pas  que,  étant  donné 
le  point  de  départ  très  bas  duquel  on  est  parti,  on  soit  encore 
loin,  bien  loin  de  la  condition  de  bien-être  dont  jouissent  les  tra- 
vailleurs de  la  Suisse,  de  l'Angleterre,  etc.  Puis,  ces  modifica- 
tions des  conditions  économiques  se  sont  vérifiées  où  il  y  avait 
déjà  de  l'industrie,  où  il  y  avait  des  capitaux,  de  l'aptitude  à  les 
exploiter  et  à  tirer  parti  des  conditions  favorables  du  marché  na- 
tional et  international  ;  or,  tout  cela  fait  presque  complètement 
défaut  dans  le  Sud  de  l'Italie  ;  voilà  pourquoi,  là,  le  bien-être  a 
augmenté  moins  que  dans  le  Nord  ;  voilà  pourquoi,  là,  l'émigra- 
tion est  encore  aussi  considérable.  Et  il  y  a  aussi  d'autres  rai- 
sons :  à  cause  des  différences  très  grandes  de  toute  espèce  qui 
existent  entre  les  Italiens  du  Nord  et  ceux  du  Sud,  ceux-ci  se 
trouvent  beaucoup  plus  chez  eux  dans  une  colonie  de  gens  de 
leur  région,  en  Amérique,  que  parmi  des  Italiens  du  Nord.  En 
outre,  il  y  a  un  intérêt  autre  qui  pousse  une  partie  de  la  popula- 
tion du  Sud  à  émigrer  :  c'est  que  la  population  y  est  devenue  si 
nombreuse,  et  les  terres  ont  été  si  épuisées,  les  capitaux  mobi- 
liers sont  si  nuls,  qu'il  est  impossible,  même  avec  les  meilleures 
volontés,  de  faire,  en  peu  de  temps,  une  condition  de  vie  passable 
à  tout  ce  monde  ;  c'est  pour  cela  qu'un  accord  intervient  :  certains 
partiront,  tandis  que  d'autres  resteront  ;  avec  les  épargnes  des 
premiers,  on  améliorera  les  cultures,  etc.,  et  ainsi  le  sacrifice  tem- 
poraire de  quelques-uns,  rend  possible  la  rédemption  économi- 
que de  tous.  Ce  que  je  viens  de  décrire  s'est  passé  en  plusieurs 
villages  de  la  Sicile,  complètement  transformés,  par  l'émigra- 
tion, d*un  ensemble  de  taudis  où  les  gens  se  mouraient  de  faim, 
en  villages  coquets,  aux  maisonnettes  propres,  confortables,  et 
occupées  par  des  gens  heureux  et  qui  ignorent  la  faim  et  la  mi- 
sère. 

Le  comte  Tornielli,  ambassadeur  d'Italie  à  Paris,  a  publié  une 
étude  du  plus  haut  intérêt  sur  l'émigration  italienne  en  France. 
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Contrairement  à  ce  qu*on  pourrait  croire,  notre  émigration  en 
France  a,  en  général,  un  caractère  permanent... 

Il  y  a  toutefois  deux  courants  d'émigration  qui  maintiennent 
leur  caractère  de  périodicité  :  celui  qiy  se  dirige  chaque  au- 
tomne vers  la  Corse,  et  retourne  au  printemps,  et  celui  qui  va  à 
Nice,  en  Savoie  et  à  Toulon  en  mars  et  retourne  en  octobre  ;  les 
premiers  sont  des  agriculteurs  ;  les  seconds  moitié  agriculteurs, 
moitié  ouvriers.  Dans  le  district  consulaire  de  Marseille,  il  y  a 
91.000  Italiens,  occupés  dans  tous  les  métiers,  mais  surtout  dans 
les  plus  rudes  :  bâtisse,  construction  et  réparation  des  routes,  etc.; 
il  y  en  a  20.000  de  plus  qu'en  1896.  Ce  qui  prouve  que  rémigration 
italienne  en  France  est  assez  permanente,  est  aussi  le  grand  nom- 
bre de  naturalisations  :  de  1889  à  1900,  elles  ont  été  13.978  ;  ce 
fait,  qui  ferait  douter  des  sentiments  patriotiques  de  beaucoup 
d'Italiens,  est  attribué  par  M.  Tornielli  au  fait  que  les  ouvriers 
italiens  étant,  en  général,  mal  vus  et  méprisés,  ceux-ci  cherchent, 
en  devenant  Français,  à  se  soustraire  à  cet  estracisme  injuste. 
La  plupart  des  ouvriers  italiens  qui  émigrent  en  France  provien- 
nent du  Nord  de  Tltalie,  sauf  à  Marseille,  où  la  majorité  provient 
du  Sud.  Outre  les  ouvriers  proprement  dits,  il  y  a  en  France  un 
grand  nombre  d'Italiens  exerçant  des  métiers  différents,  sans 
demeure  fixe.  Il  est  presque  impossible  d'encalculer  le  nombre. 

La  population  de  l'Italie,  a  subi  des  modifications  qui  méritent 
qu'on  s'y  arrête  ;  c'est  le  dernier  recensement  de  1901,  dont  on 
est  en  train  de  publier  les  résultats,  qui  nous  l'apprend.  Jusqu'à 
présent,  en  Italie,  les  hommes  étaient  plus  nombreux  que  les 
femmes  ;  à  présent,  aussi  en  Italie,  celles-ci  tiennent  le  dessus  : 
en  1872,  il  y  avait  503  hommes  sur  1.000  habitants  ;  maintenant 
il  n'y  en  a  plus  que  498.  Quant  à  la  composition  de  la  population 
eu  égard  à  l'âge,  il  y  a  plus  de  personnes  au-dessous  de  15  ans 
et  au-dessus  de  55  ;  moins  entre  15  et  55,  cela  est  un  effet  de  l'émi- 
gration. 

i87î  1891 

Jusqu'à  15  ans 325  343 

Entre  15  et  55  aos....             555  520 

Au-dessus  de  55  ans. .            120  137 

1.000  l.OÛO 

Le  nombre  des  gens  mariés,  des  deux  sexes,  en  ne  considérant 
que  les  gens  au-dessus  de  15  ans,  a  augmenté,  aux  dépens  des 
non-mariés,  cela  est  dû  peut-être  à  l'émigration,  les  seconds  par- 
tent plus  facilement  que  les  premiers. 


Digitized  by 


Google 


896  Li:   MARCHÉ    UNANCIER   EN    1903 


Hommes       Femmes 

187Î 

Hommes       Femmes 
1891 

Célibataires . . . 

"Mariéi 

Veufs 

413           337 

.     526           528 

61           135 

390            318 

549            548 

61             133 

1.000       1.000  l.OOU         l.OOO 

Les  mariages,  la  natalité  et  la  mortalité  ont  diminué.  Voici  des 
moyennes  annuelles  pour  1 .000  habitants  : 

188M8S3        1898-1909 

Mariages 8,00  7,13 

Natalité 37,50  33,46 

Mortalité 27,60  2?,87 

Les  conditions  de  l'instruction  publique  sont  beaucoup  meil- 
leures :  savaient  lire,  sur  1.000  habitants  : 

En  1872,  de  n'importe  quel  âge 27  0 

—  au-dessus  de  6  ans 312 

En  1901,  de  n'importe  quel  âge 44,0 

—  au-dessus  de  6  ans 51,5 

La  distribulion  de  la  richesse  en  Italie  peut  être  déduite  du 
schéma  suivant  :  il  donne  les  chiffres  sur  les  successions,  qui  nous 
permettent  de  faire  le  recensement  de  la  richesse  privée  : 

Francs  Nombre  Pour  100 

Jusqu^à                        500 62.144  40,82 

de             500  à         l.OCO 26.103  17,14 

de         l.OOO  à         2.000 22.167  14,56 

de         2.000  à         4.000 16.912  11,11 

de         4.000  à       10.000 13.229  8,69 

de       10.000  à       50.000 9.040  5,94 

de       50.000  à      100.000 1.456  0,96 

de      100.000  à     300.000 892  0,59 

de     300.000  à     500.000 164  0,10 

de     500.000  &  1.000.000 96  0,06 

de  1.000.000  en  dessus 41  0,03 

La  fortune  privée  de  l'Italie  a  élé  évaluée  par  M.  Nitti  à  66  mil 
liards,  ce  qui  donne  2.003  lire  par  tête  d'habitant  (en  France  : 
5.482).  Cette  fortune  se  répartit  de  la  sorte  : 
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Nord  dltalie 30.364  millions  de  lire 

Italie  centrale 14.904       —  — 

—    duSud 13.396       ~  - 

Sicile 5.661        —  — 

Sardaigne 676       —  — 

Par  tôle  d'habitant,  la  division  est  la  suivante  (respectivement); 
2.569  lire,  1.883,  1.595,  1.604,  806. 

Il  y  a  1.500  millionnaires  (en  France  :  15.000)  ;  la  plus  grande 
partie  dans  le  Nord. 

Pour  chaque  100  fr.  de  capital,  on  paie  1,22  0/0  d'impôts  dans 
le  Nord,  1,34  0/0  dans  le  Sud.  L'épargne  existante  actuellement 
en  Italie  (au  total  3.300.000.000  de  lire),  est  presque  toute  dans  le 
Nord  :  la  Lombardie,  à  elle  seule,  en  possède  1  milliard.  Les 
dépôts  aux  Banques  d'émission  oscillent  entre  un  maximum,  par 
tête  d'habitant,  de  500  lire  en  Ligurie,  et  un  minimum  de  10  lire 
en  Basilicata.  La  rente  publique  est,  pour  214  millions,  dans  le 
Nord,  pour  109  dans  le  Centre,  pour  50  dans  le  Sud,  pour  18  on 
Sicile,  et  pour  2  en  Sardaigne.  Le  capital  des  sociétés  commer- 
ciales et  industrielles  est  de  1.180  millions  dans  l'Italie  septentrio- 
nale et  centrale,  et  de  24  dans  l'Italie  du  Sud  et  dans  les  îles. 

Le  socialisme  en  Italie  subit  un  temps  d'arrêt,  pour  ne  pas  dire 
de  recul,  depuis  que  l'honorable  Ferri,  pour  satisfaire  son  im- 
mense ambition,  se  mit  à  la  tête  de  la  lie  du  peuple  enrégimenté 
dans  le  parti  socialiste,  et,  en  flattant  les  pires  instincts  de  la  bête 
humaine,  en  prêchant  l'emploi  des  moyens  les  plus  jacobins  dans 
la  lutte  des  classes,  en  parlant  continuellement  de  révolution  (que 
le  peuple  prend  pour  révolte,  tout  court)  il  a  su  grouper  autour 
jde  lui  une  grande  partie  du  parti,  que  dirigent  les  éléments  les 
moins  sympathiques,  et  les  plus  démagogiques  de  l'ancien  parti 
unifié.  Non  pas  que  les  «  révolutionnaires  »  aient  provoqué  la 
scission  des  «  réformistes  )>;  mais  cette  séparation  est  faite  déjà, 
en  réalité  ;  le  parti  ne  fait  plus  aucun  pas,  il  s'est  rendu  antipathi- 
que, il  sème^  des  germes  de  révolte  dans  le  peuple  ignorant. 
L'élite  des  ouvriers  et  du  «  prolétariat  intellectuel  »  qui  a  fait 
sienne  la  cause  socialiste,  sous  la  direction  de  M.  Turati,  se 
tiennent  loin  de  ces  agissements  interlopes,  les  critiquent  avec 
une  vigueur  admirable,  mais  ils  sont  impuissants  à  empêcher  les 
autres  de  mal  faire.  Les  «  révolutionnaires  »,  du  reste,  ne  se  sen- 
tent pas  assez  sûrs  d'eux-mêmes  :  dans  le  dernier  Congrès  de 
Bologne,  ils  n'ont  dû  la  victoire  (et  pour  peu  de  voix),  qu'à  leur 
union,  au  fond  de  l'urne,  avec  les  «  anarcoïdes  »  dirigés  par 
B.  57 
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l'avocat  napolitain  Arturo  Labriola,  un  homme  plein  d'intelli- 
gence, mais  d'une  ambition  démesurée,  qui,  n'ayant  plus  la  moin- 
*  dre  foi  dans  les  principes  socialistes,  et  après  avoir  dû  quitter 
Naplcs,  où  il  avait  réussi  à  se  faire  haïr  par  tout  le  monde,  vint 
échoir  à  Milan,  où  il  s'est  pnis  à  la  tête  de  gens  sans  aveu,  révoltés 
de  profession,  mécontents  de  tous  et  de  tout  par  principe  ;  ainsi 
il  put  avoir  une  armée,  minuscule,  mais  très  bruyante  ;  et  ses 
acolytes  purent  s'imposer  un  peu,  en  donnant  le  vernis  de  la 
doctrine  de  leur  chef,  comme  étiquette  de  la  marchandise  pourrie 
qu'ils  ne  pouvaient  guère  débiter  auparavant. 

La  coopération  fait  chaque  jour  des  progrès  en  Italie  :  le  der- 
nier recensement  (1902)  fait  par  la  «  Ligue  Nationale  des  coopé- 
ratives italiennes  »  a  constaté  l'existence  de  2.422  coopératives, 
dont  :  L053  coopératives  de  consommation,  838  dé  production 
et  de  travail,  447  de  crédit  (les  Banques  populaires  exceptées), 
84  d'autres  formes.  La  plus  grande  partie  de  ces  sociétés  est  dans 
le  Nord,  la  Lombard ie  en  tête,  avec  429  ;  suit  la  Vénétie  avec 
387,  l'Emilie  avec  375,  etc.  L'Emilie  a  une  coopérative  pour 
7.061  habitants,  les  Marches  1  pour  10.271,  la  Ligurie  1  pour 
10.444,  la  Lombardie  1  pour  10.025,  etc.  La  région  qui  a  le 
plus  grand  nombre  de  membres  et  le  capital  le  plus  élevé  est  le 
Piémont.  Sur  1.714  sociétés  qui  fournirent  des  données  sur  leurs 
bilans,  seulement  142  ont  eu  des  pertes  (292.424  lire)  ;  les  autres 
ont  réalisé  un  boni  de  4.75G.781  lire  ;  322  coopératives  italiennes 
existent  à  l'étranger,  la  plupart  sont  dans  le  Trenlin  (Autriche 
italienne). 

Les  assurances  ouvrières  ont  subi  quelques  modifications  en 
1903.  Les  bilans  de  la  «  Caisse  Nationale  d'assurance  contre  les 
accidents  »  antérieurs  à  1901  se  sont  bouclés  avec  un  petit  déficit; 
cela  a  démontré  que  les  primes  avaient  été  calculées  trop  basses; 
une  loi  de  1903  (2  janvier),  en  outre,  a  déterminé  que  le  subside 
sera  donné  dès  le  premier  jour  (et  non  plus  à  partir  cTu  cin- 
quième), a  élevé  de  5  à  6  fois  lo  salaire  d'un  an  pour  les  inca- 
capacités  absolues  et  pemianentes  du  travail,  et  augmenté  les 
indemnités  partielles.  A  la  suite  de  ces  modifications  on  a  dû 
modifier  aussi  les  primes  ;  les  industriels  se  sont  un  peu  plaints, 
mais  maintenant  tout  est  redevenu  calme. 

Une  disposition  qui  a  trouvé  de  résolus  adversaires  est  celle 
que  lo  ministère  actuel  veut  introduire  dans  le  fonctionnement 
de  la  «  Caisse  Nationale  pour  la  vieillesse  des  ouvriers  »,  c'est- 
à-dire  de  pouvoir  placer  une  partie  de  son  capital  dans  des  ira- 
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meubles,  parce  qu'on  craint  qu'il  ne  soit  plus  assez  liquide  ni 
assez  sûr. 

La  lénislalion  sociale  n'a  pas  fait  de  pas  en  avant  en  lOOS  ; 
mais  l'Office  et  le  Conseil  du  travail  ont  commencé  à  fonction- 
ner, et,  pour  ne  pas  faire  moins  que  leurs  congénères  des  autres 
pays,  sont  en  train  de  préparer  d'innombrables  lois  sociales  pour 
1904  et  les  années  suivantes. 

Les  colonies  italiennes  ont  donné  beaucoup  de  matières  â  la 
presse  de  la  mère  patrie,  en  1903,  de  discussions,  de  critiques,  et, 
hélas,  de  scandales. 

La  colonie  Erythrée  coûte,  en  1903-1904,  7.230.800  lire,  c'est- 
à-dire  400.000  lire  de  moins  que  l'année  passée.  Cette  somme  est 
dépensée  (avec  les  2.369.200  fr.  tirés  des  ressources  de  la  colonie) 
de  la  manière  suivante  : 


Dépenses  ordinaires  de  Fadministration...  f. 595. 000 

Travaux  publics 1.552.100 

Dépenses  militaires 4.737.000 

Aux  j)rotectorats  de  la  Somalie 715.000 

Les  douanes  rendent  moins  depuis  que  la  production  du  blé 
suffit  à  la  consommation  locale  ;  les  tributs  augmentent,  de  même 
que  l'impôt  de  culture  des  terres,  les  impôts  sur  les  consom- 
mations, les  revenus  des  postes  et  des  télégraphes,  les  revenus 
des  domaines,  les  taxes  judiciaires,  etc.  Voici  les  ressources  fis- 
cales de  la  colonie  : 

Douanes  et  droits  maritimes 933.000  lire 

Impôts  sur  les  consommations,  et  monopoles  d'Etat..  48.000  *- 

Postes  et  télégr.aphes 176.900  — 

Taxes  judiciaires. 47.003  — 

Tributs 575.000  - 

Revenu  des  domaines 400.000  — 

Impôt  sur  les  bâtiments  et  sur  les  patentes 120.000  — 

Depuis  1894  jusqu'à  1898,  à  cause  des  suites  de  la  guerre  de 
1894,  les  dépenses  militaires  ont  été  de  186.826.956  lire,  et  les 
dépenses  civiles  de  12.696.104,  tandis  que  les  ressources  locales 
ont  été  de  13.504.792  lire  et  les  charges  de  l'Etat  de  186.274.864. 
Dans  toute  celte  administration  la  Cour  des  Comptes  a  trouvé 
des  irrégularités  graves  ;  il  ne  paraît  pas  qu'il  y  ait  eu  détourne- 
ment de  fonds,  mais  les  irrégularités  comptables  sont  énormes. 
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La  production  du  blé  et  d'autres  produits  agricoles  de  l'Ery- 
thrée dépassant  actuellement  les  besoins  de  la  colonie,  on  esl 
en  train  de  leur  concéder  un  traitement  de  faveur  pour  l'im- 
portation en  Italie. 

Les  relations  de  l'Italie  avec  l'empereur  Ménélik  continuent  à 
être  excellentes,  et  Ménélik  se  sert  volontiers  des  entreprises 
italiennes  et  de  collaborateurs  italiens  ;  le  service  télégraphique 
depuis  la  capitale  de  l'Abyssinie  à  la  côte  a  été  construit  et  est 
géré  par  des  Italiens.  Ceux-ci  ont  aussi  reçu  plusieurs  conces- 
sions de  mines,  etc.,  très  importantes. 

Le  Bénadir,  cette  région  déserte  de  la  côte  orientale  de  l'Afri- 
que que  l'Italie  a  occupée  et  a  affermée  à  une  société,  a  continué 
à  faire  parler  d'elle  à  cause  de  l'esclavage  qui  n'y  fut  point  aboli 
séance  tenante,  comme  voudraient  les  humanitaires,  sans  qu'on 
remplaçât  cette  force  de  travail  par  une  autre.  En  outre  la  condi- 
tion malheureuse  faite  à  cette  société,  qui  a  des  fonctions  éco- 
nomiques et  des  fonctions  politiques,  militaires,  etc.,  bien  qu'il 
y  ait  là  des  fonctionnaires  de  l'Etat,  a  créé,  avec  ceux-ci,  des 
conflits  très  regrettables.  Le  gouvernement  va  laisser  à  la  so- 
ciété les  seules  fonctions  agricoles  et  commerciales,  et  prendre 
toutes^  les  fonctions  administratives,  politiques,  judiciaires,  mi- 
litaires, etc.  ;  pour  cela  il  augmentera  ses  fonctionnaires,  le 
nombre  des  voyages  de  navires  italiens  dans  ces  parages,  etc.  ; 
il  n'y  a  pas  un  bon  port  :  on  est  en  pourparlers  avec  l'Angleterre 
pour  s'en  faire  céder  un  :  celui  de  Kisimajo. 

La  Somalie  a  été  envahie  par  le  Madhi-Mullà  poursuivi  parles 
Anglais  ;  et  c'est  sur  le  territoire  italien,  à  lUig,  que  les  Anglais 
ont  infligé  à  ce  chef  la  dernière  débAcle.  Mais  tout  fut  rendu  aux 
Italiens,  qui  vont  exploiter  plus  sagement  celte  colonie  :  le  ré- 
gime qu'on  y  introduira  sera  sensiblement  égal  à  celui  du  Bé- 
nadir dont  nous  venons  de  parler,  des  sociétés  ayant  demandé  à 
être  autorisées  à  l'exploiter.  Ce  nouveau  régime  dans  ces  deux 
colonies  ne  coûtera  pas  plus  cher  à  l'Italie,  car  on  pourra  ré- 
duire les  dépenses  de  l'Etal  pour  l'Erythrée,  à  cause  de  l'accrois- 
sement de  ses  ressources. 
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Politique  financière  de  M.  Villaverde.  —  Les  principaux  événements 
de  Tannée.  —  Le  change  et  le  Syndicat  des  francs.  —  Projet  de  loi 
de  M.  Villaverde  pour  Tamélioration  du  change.  —  Késultats  du  bud- 
get de  1903.  —  Le  budget  de  1904.  —  Le  commerce  Extérieur  en 
1903.  —  La  Banque  d'Espagne.  —  La  Banque  hypothécaire.  —  Trust 
des  sucriers  espagnols.  —  Les  chemins  de  fer.  —  Sociétés  nouvelles. 
—  Emissions  (1). 


Ce  qui  caractérise  Tannée  1903,  c'est  la  politique  financière  de 
M.  Villaverde.  Nous  le  trouvons,  en  janvier,  au  ministère  des 
Finances  :  la  confiance  qu'il  inspire  est  telle,  que  le  change 
descend  à  32  0/0,  et  que  TExléricure  atteint  le  cours  de  89.25. 

La  liquidation  provisoire  du  budget  de  1902  donne  les  résultats 
suivants  ; 

PeseUft 

Recettes 1.014.0^^.316.85 

Dépenses 966.134.620,93 

Excédent  de  recettes 47.950.694,93 

Mais,  M.  Villaverde  rappelle  à  ses  collègues,  pour  qu'ils  ne  se 
réjouissent  pas  trop  de  cet  excédent,  que  le  Trésor  doit  encore 
700  millions  à  la  Banque  d'Espagne,  envers  laquelle  on  doit  son- 
ger à  s'acquitter  le  plus  tôt  possible,  et  qu'il  reste  à  liquider,  en 
outre,  les  arriérés  coloniaux  pour  le  paiement  desquels  il  faudra 
demander  aux  Cortès  un  crédit  de  76.541.000  pesetas. 

En  février,  sous  l'influence  de  l'arrangement  intervenu  entre 
la  Banque  d'Espagne  et  le  Crédit  Lyonnais  pour  le  paiement  de 
l'Extérieure,  celle-ci  dépasse  le  cours  de  92  0/0,  et  Ton  arrive  à 
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croire  qu'elle  alleindra  bientôt  le  pair  el  qu'on  pourra  alors  la 
convertir  en  3  1/2  0/0  consolidé. 

On  va  môme  jusqu'à  attribuer  à  M.  Villa verde,  l'intention  de 
préparer  pour  1904,  un  budget  dont  l'excédent  de  recettes  ne 
serait  pas  inférieur  à  100  millions,  et  d'implanter  dans  un  délai 
de  cinq  ans  le  cours  forcé  de  l'or,  autrement  dit  de  reprendre  le 
paiement  en  or. 

La  seule  chose  certaine,  cependant,  est  que  la  Banque  d'Es- 
pagne, se  trouvant  autorisée  à  établir  des  succursales  ou  des 
agences  à  l'étranger,  et  à  assurer  le  service  de  la  Dette  Extérieure 
soit  d'une  façon  directe,  soit  par  le  moyen  d'intermédiaires  ou 
de  délégués,  s'est  entendue  avec  le  Crédit  Lyonnais  qui,  moyen- 
nant une  commission  fixe,  se  charge  d'effectuer  dans  tous  les 
départements  français,  celui  de  la  Seine  excepté,  le  paiement 
des  coupons  de  cette  Dette.  En  effet,  la  Banque  d'Espagne  a 
fait  une  rései^ve  en  faveur  de  son  agence  de  Paris.  Ce  sont  égale- 
ment ses  agences  de  Londres  et  de  Berlin,  qui  sont  chargées  du 
service  de  l'Extérieure  ;  tandis  qu'à  Lisbonne,  Anvers  et  Ams- 
terdam, ce  service  est  assuré  par  l'intermédiaire  des  consuls  es- 
pagnols pour  le  compte  de  la  Banque. 

On  apprend  en  mars  que  les  ministres  ont  entre  eux  de  vives 
discussions.  M.  Villaverde,  désireux  de  ne  pas  compromettre 
l'équilibre  budgétaire  et  de  continuer  sa  tâche  de  restauration 
économique,  s'oppose  énergiquement  aux  prétentions  de  quel- 
ques-uns de  ses  collègues  qui  veulent  introduire  dans  le  prochain 
budget  certaines  augmentations  de  crédits.  Les  valeurs  d'Etat 
reculent  lentement  ;  mais  les  bruits  qui  courent  de  la  démission 
de  M.  Villaverde,  étant  formellement  démentis,  l'Intérieure,  dont 
le  plus  haut  cours  de  l'année,  78.25,  a  été  atteint  le  4  mars,  re- 
monte le  23  à  78.15. 

Cependant,  la  démission  est  présentée.  A  Madrid,  l'Intérieure 
descend  le  26  à  77.05,  le  27  à  76.75,  et  le  P'  avril  à  75.80,  en 
même  temps  qu'à  Paris,  l'Extérieure  tombe  de  91.65,  cote  du 
21  mars,  à  91.25  le  25  mars  ;  puis  à  88.72  le  26,  et  enfin  à  88 
le  31  mars. 

Parmi  les  appréciations  auxquelles  cette  crise  a  donné  lieu, 
nous  en  citerons  deux,  celles  du  Journal  des  Débats^  et  celles  de 
M.  Alfred  Neymarck,  dans  Le  Rentier,  du  7  avril  : 

«  La  démission  de  M.  Villaverde,  écrit  M.  Maroni,  dans  le 
Journal  des  Débals  du  29  mars,  est  un  événement  de  la  plus 
haute  importance.  Il  modifiera  encore  plus  l'idée  qu'on  se  faisait 
ici  de  la  situation.  Il  ne  faut  pas  oublier,  en  effet,  que  l'Extérieure 
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tomba  au-dessous  de  82  au  mois  de  novembre  dernier  (1902),après 
Tavortement  des  fameux  projets  de  M.  Urzaiz,  et  que  c*est  grâce 
À  l'arrivée  des  conservateurs  au  pouvoir,  surtout  grâce  à  la  pré- 
sence de  M.  Villaverde  au  ministère  des  Finances,  que  Ton  avait 
remonté  depuis  lors,  de  10  francs.  M.  Villaverde  inspirait  une 
telle  confiance,  que  la  Bourse  avait  escompté  d'avance  Teffet  des 
projets  qu'il  devait  déposer  au  mois  de  mai,  sans  même  les  con- 
naître. On  savait  seulement  que  le  ministre  des  Finances  était  ré- 
solu à  observer  une  politique  de  stricte  économie  et  à  consacrer 
les  excédents  budgétaires  à  éteindre  la  dette  contractée  par  l'Etat 
eavers  la  Banque  d'Espagne  ;  et  cela  suffisait.  Aujourd'hui,M.  Vil- 
laverde, est  forcé  de  se  retirer  parce  que  cette  politique  n'est  pas 
acceptée  par  ses  collègues  et  qu'il  reconnaît  l'impossibilité  de 
mener  à  bonne  fin  l'œuvre  du  relèvement  financier  de  l'Espagne 
qu'il  voulait  entreprendre. 

<c  Quelque  regrettable  que  soit  déjà  cet  événement,  sa  portée  est 
encore  aggravée  par  les  circonstances  dans  lesquelles  il  s'est  pro- 
duit. La  politique  de  M.  Villaverde  était,  en  effet,  soutenue  par 
M.  Silvela,  et  ce  n'est  qu'au  dernier  moment,  que  le  chef  du  gou- 
vernement a  abandonné  son  ministre  des  Finances  en  présence 
de  l'appui  donné  aux  autres  membres  du  Cabinet  par  le  Roi  lui- 
même 

«  La  Bourse  a  été  obligée  de  s'apercevoir  que  l'Espagne  est  tou- 
jours l'Espagne,  que  les  coteries  politiques  et  militaires  y  sont 
très  puissantes,  que  les  intérêts  particuliers  ne  s'inclinent  pas 
plus  volontiers  là-bas  qu'ailleurs,  devant  l'intérêt  général,  et  en- 
fin que  pour  la  majorité  des  hommes  politiques  espagnols,  le 
crédit  du  pays  à  l'étranger  est  loin  d'être  la  préoccupation  domi- 
nante. » 

M.  Neymarck,  de  retour  d'un  voyage  en  Espagne,  disait  dans 
Le  Rentier  : 

«  A  différentes  reprises,  nous  avions  fait  remarquer  que,  quelle 
que  fût  l'amélioration  réelle  survenue  dans  la  situation  financière 
de  l'Espagne,  amélioration  due  pour  beaucoup  aux  grandes  ca- 
pacités du  ministre  des  Finances,  M.  Villaverde,  et  à  la  confiance 
qu'il  inspirait,  la  hausse  des  fonds  d'Etat  ne  pourrait  être  justi- 
fiée que  si  elle  coïncidait  avec  une  amélioration  du  change,  une 
réduction  de  la  circulation  fiduciaire  de  ce  pays,  de  larges  rem- 
boursements effectués  par  le  Trésor  à  la  Banque  d'Espagne  et 
surtout,  s'il  se  produisait  des  excédents  budgétaires,  résultant 
d'une  sage  conduite  politique  économique  et  d'un  non-acrroisse- 
ment  des  dépenses. 
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«  A  la  fin  de  1897,  TExlérieure  se  négociait  à  Paris  à  60  fr.  85; 
fin  1898  à  46  fr.  65  ;  fln  1899  à  65  fr.  80  ;  fin  1900  à  69  fr.  90  ; 
fin  1901  à  77  fr.  70  et  fin  1902  à  87  fr.  25.  Dans  ces  dernières 
semaines,  elle  avait  même  atteint  92,  et  nous  écrivions  dans  Le 
Rentier  du  17  février,  «  que  le  plus  mauvais  service  que  la  spé- 
«  culation  pouvait  rendre  en  ce  moment  à  l'Espagne  et  à  ses 
«  finances,  c'était  d'exagérer  les  cours  de  sa  rente.  » 

«  Le  plus  grand  souci  de  M.  Villa verde  était  de  donner  à  son 
budget  des  bases  solides,  inébranlables,  à  l'abri  de  toute  at- 
teinte. Il  était  opposé  à  tout  accroissement  de  dépenses,  d'où 
qu'elles  vinssent  et  de  quelque  nature  que  ce  fût.  Sans  nier  l'uK- 
lité  des  crédits  réclamés  par  ses  collègues  de  la  Guerre,  de  la 
Marine,  des  Travaux  Publics,  de  l'Agriculture,  etc.,  M.  Villa 
verde  estimait  que  tant  que  le  budget  ne  se  solderait  pas  par  de 
larges  excédents,  tant  que  ces  excédents  n'auraient  pas  constitué 
de  véritables  réserves  pour  parer  à  des  éventualités  imprévues, 
il  devait  opposer  une  résistance  énergique  à  tout  accroissement 
de  dépenses. 

«  M.  Villaverde  pensait  que  c'était  surtout  de  la  bonne  situa- 
tion budgétaire  et  financière,  de  la  confiance  que  l'état  des  finan- 
ces inspirerait  au  public,  tant  à  l'intérieur  qu'à  l'extérieur,  que 
découlerait  naturellement  l'amélioration  du  change.  Cette  situa- 
tion du  change  était  une  des  grosses  préoccupations  du  minis- 
tre. Il  désirait  obtenir  la  stabilité  du  change,  c'est-à-dire  empê- 
cher que  ses  fluctuations  fussent  à  la  merci  de  la  spéculation, 
un  jour  à  la  hausse,  un  jour  à  la  baisse,  soit  même  de  la  pluie 
ou  du  beau  temps,  ou  de  telle  ou  telle  circonstance. 

«  Comme  le  change  n'est  qu'un  effet  et  non  pas  une  cause, 
M.  Villaverde,  économiste  de  l'école  libérale,  voulait  s'attaquer 
résolument  à  la  cause.  Il  étudiait,  sans  idée  préconçue,  tout  un 
plan  de  réforme  monétaire  ;  il  était  résolument  opposé  à  la  frappe 
de  toute  nouvelle  monnaie  d'argent,  décidé  à  rembourser  à  la 
Banque  d'Espagne  une  grande  partie  des  avances  qu'elle  avait 
faites  au  Trésor,  et  diminuer  par  là  la  circulation  fiduciaire  ;  il 
tenait  avant  tout  à  avoir  un  bon  budget,  des  finances  d'Etat  hors 
de  toute  atteinte,  une  circulation  fiduciaire  saine. 

«  M.  Villaverde,  comme  tout  le  monde  politique  et  financier 
d'Espagne,  constatait,  avec  le  plus  grand  plaisir,  l'amélioration 
importante  réalisée  par  les  fonds  espagnols  et  les  principaux 
titres  des  compagnies  espagnoles.  En  ce  qui  concerne  la  rente 
Extérieure,  il  se  préoccupait  des  moyens  de  la  faire  pénétrer 
plus  facilement  entre  les  mains  de  la  petite  épargne  et  désirait, 
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en  quelque  sorte,  la  démocratiser,  en  facilitant  au  public  l'achat 
des  coupures  minimes  de  rentes.  On  sait  qu'à  l'heure  actuelle, 
il  existe,  notamment  sur  le  marché  de  Paris,  des  différences  sen- 
sibles de  cours  entre  les  grosses  et  les  petites  coupures  de  rente 
Extérieure.  M.  Villaverde  s'occupait  de  faciliter  l'échange  des 
grosses  coupures  de  rente  Extérieure  contre  des  petites  coupu- 
res, sans  frais,  pour  empêcher  qu'une  cotation  différente  exis- 
tât entre  les  diverses  coupures  de  rente  Extérieure.  «  Nous  n'avons 
nullement  été  surpris  de  la  décision  qu'il  a  prise.  Il  pensait, 
comme  M.  Léon  Say,  qu'un  ministre  des  Finances  défend  l'inté- 
rêt général,  et  que  sa  défense  doit  s'exercer  contre  ses  amis  aussi 
bien  que  contre  ses  adversaires.  »  Ausisi  pouvons-nous  appliquer 
au  ministre  démissionnaire  ces  belles  paroles  que  M.  Léon  Say 
prononçait  un  jour  à  la  Chambre  des  députés  : 

((  Un  homme  politique  qui  tombe  en  soutenant  ses  principes 
«  ne  meurt  pas  dans  sa  chute  ;  le  jour  où  il  plaît  à  la  nation 
«  de  revenir  à  ses  idées,  il  rentre  au  pouvoir  avec  plus  de  force 
«  qu'il  n'en  a  eu  la  première  fois,  et  en  les  appliquant  il  fonde 
«  un  gouvernement.  » 

Après  le  départ  de  M.  Villaverde,  le  Cabinet  Silvela  se  débat 
au  milieu  des  plus  grandes  difficultés  d'ordre  intime  qu'un  gou- 
vernement puisse  traverser.  Les  ministres  sont  profondément 
divisés,  l'autorité  du  président  du  Conseil,  M.  Silvela,  est  mé: 
connue,  tandis  que  l'influence  du  ministre  de  l'Intérieur, 
M.  Maura,  grandit  chaque  jour  et  la  chute  du  minisitère  semble 
devoir  être  le  complément  de  la  crise  financière  qui  sévit. 

On  en  arrive  même  à  croire,  malgré  les  démentis  officieux  qui 
sont  opposés  à  cette  rumeur,  .que  le  jeune  Roi  Alphonse,  est  in- 
tervenu personnellement  dans  le  conflit  qui  a  motivé  le  départ 
de  M.  Villaverde. 

Quoi  qu'il  en  soit,  les  militaristes  du  Cabinet  comprennent 
qu'ils  se  sont  trop  avancés*  et  le  nouveau  ministre  des  Finances, 
M.  Rodriguez  Sampedro,  obtient  d'eux  ce  que  n'a  pas  pu  obte- 
nir son  prédécesseur,  c'est-à-dire  la  suppression,  dans  le  budget 
en  préparation,  de  toutes  les  dépenses  qui  ne  sont  pas  absolu- 
ment indispensables,  la  réduction  à  154  millions  du  budget  de 
la  Guerre  et  l'élévation  de  l'effectif  à  90.000  hommes  seulement 
au  lieu  de  100.000. 

M.  Rodriguez  Sampedro  est  plein  de  bonne  volonté.  II  déclare 
qu'il  est  disposé  à  travailler  avec  le  plus  grand  enthousiasme  au 
développement  de  l'activité  industrielle  de  l'Espagne  et  à  suppri- 
mer toutes  les  entraves,  fiscales  et  autres,  qui  paralysent  la  pro- 
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duction.  Il  se  préoccupe  également  de  rassainissement  de  la 
monnaie,  qui  ne  sera  complet,  dit-il,  que  le  jour  où  l'Espagne 
sera  admise  à  faire  partie  de  TUnion  monétaire  latine.  Le  meil- 
leur moyen,  à  son  avis,  de  travailler  à  cet  assainissement  est  de 
développer  considérablement  le  commerce  et  la  production. 

Nous  le  voyons  en  avril  étudier  la  question  du  régime  des  al- 
cools, ce  qui  fait  aussitôt  surgir  Tidée  du  monopole  chez  un  cer- 
tain nombre  de  capitalistes,  lesquels  s'empressent  de  faire  des 
avances  au  gouvernement  en  lui  représentant  qu'étant  donné  le 
nombre  des  bouilleurs  de  cru  qui  existent  en  Espagne  (3.000  en- 
viron), il  lui  sera  très  difficile,  pour  appliquer  l'impôt  que  le 
ministre  des  Finances  élabore,  de  contrôler  la  producticm,  sinon 
des  grandes  distilleriesi,  du  moins  des  petits  fabricants,  qui  sont 
les  plus  nombreux. 

La  Société  fermière  des  alcools  payerait  à  l'Etat  un  forfait 
annuel  et  procéderait,  soit  au  recouvrement  de  l'impôt  pour  son 
propre  compte  et  à  ses  risques  et  périls,  comme  le  font  dans  les 
principales  villes  d'Espagne,  les  Sociétés  fermières  de  l'octroi, 
soit  à  la  constitution  d'un  trust  qui  monopoliserait  la  fabrication 
et  la  vente  des  alcools. 

Mais  celte  idée  du  monopole  des  alcools  est  bientôt  abandonnée 
parce  que  ses  promoteurs  hésitent  à  faire  des  propositions  fermes 
à  l'Etat. 

Par  contre,  le  trust  des  sucriers  espagnols,  qui  fait  dans  ce 
travail  l'objet  d'une  élude  spéciale,  est  en  bonne  voie  de  forma- 
tion, sur  l'initiative  do  M.  Léon  Cocagne,  directeur  de  la  Ban- 
que Espagnole  de  Crédit. 

En  mai,  les  marchés  espagnols  éprouvent  encore  de  la  peine  è 
se  remettre  de  In  crise  produite  par  la  retraite  inopinée  de 
M.  Villaverde.  Celui-ci  n'a  pourtant  pas  rompu  avec  le  parti  con^ 
servateur,  comme  on  l'a  craint  un  moment,  et  même  le  bruit 
court  qu'il  acceptera  la  présidence  de  la  Chambre,  à  la  réou- 
verture des  Cortès.  D'ailleurs,  son  retour  aux  affaires  est  inuoi- 
nent,  car  il  va  être  très  difficile  au  Cabinet  Silvela  de  se  main- 
tenir dès  que  le  Parlement  rentrera  en  fonctions. 


(1)  Un  décret  paru  dans  la  Gazette  officieMe  de  Madrid  a  pour  but 
d'exonérer  les  importateurs  de  marchandises  de  Tobligation  d'acheter 
eux-mêmes  sur  le  marché  For  nécessaire  au  payement  des  droits  de 
douane.  Il  leur  suffira,  en  effet,  de  verser  la  contre-partie  en  pesetas, 
calculée  au  cours  moyen  Ôxé  pour  la  quinzaine,  aux  guichet»  de  la 
Banque  d'Espagne,  et  la  Banque  créditera  le  Trésor  du  mentant  des 
droits  en  or.  iEn  d'autres  termes,  c'est  la  Banque  qui  sera  chargée  dé- 
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Le  malaise  n'en  persiste  pas  moins  dans  les  milieux  financiers 
et,  malgré  les  efforts  d*un  groupe  très  puissant  qui  pousse  à  la 
hausse  de  l'Intérieure,  la  spéculation  hésite  et  n'opère  qu'avec 
la  plus  grande  timidité.  Âussâ,  toute  hausse  est-elle  suivie  d'une 
baisse  équivalente,  avec  des  transactions  minimes  et  qui  ne  dé- 
passent pas  700.000  à  900.000  pesetas  par  séance,  alors  que  leur 
moyenne  normale  est  à  Madrid  de  2  millions  et  demi. 

Il  est  procédé  en  juin  à  la  rédaction  du  contrat  relatif  à  l'em- 
prunt de  10  millions  de  pesetas  que  le  Sultan  du  Maroc  contracte 
en  Espagne. 

«  La  Banque  d'Espagne,  au  nom  et  pour  compte  de  la  Banque 
Hypothécaire,  de  la  Banque  Hispano-Coloniale,  de  la  Banque 
Espagnole  de  Crédit  et  de  plusieurs  capitalistes  de  Madrid  et  de 
Barcelone,  s'engage  à  faire  au  Maroc  le  prêt  d'une  somme  de 
10  millions  de  pesetas. 

«  Le  Sullan,  au  fur  et  à  mesure  des  nécessités  du  Trésor  im- 
périal, disposera  des  fonds  prêtés,  par  le  moyen  de  chèques  sur 
Madrid  à  l'ordre  de  la  Banque  d'Espagne.  Ces  fonds. rapporte- 
ront un  intérêt  annuel  de  6  0/0  payable  trimestriellement  le 
1*'  janvier,  le  V  avril,  le  1*'  juillet  et  le  1"  octobre  de  chaque 
année. 

«  Le  remboursement  de  l'emprunt  aura  lieu,  à  partir  du 
1**  juillet  1903,  par  acomptes  mensuels  de  300.000  pesetas  et  la 
Banque  d'Espagne  acceptera  les  sommes  qui  lui  seront  envoyées 
à  partir  de  200.000  pesetas. 


sonnais  d'acheter  For  que  le  gouvernement  recevait  jusqu'ici  des  im- 
portateurs. 

On  se  souvient  que  le  principal  argtiment,  invoqué  lors  de  rétablis- 
sement du  payement  des  droits  de  douanes  en  or,  était  que  cette  me- 
sure supprimerait  les  achats  d'or  opérés  par  la  Banque  sur  le  marché, 
achats  qui  permettaient  à  la  spéculation  de  faire  hausser  l'agio.  L'épar- 
pillement  des  demandes  entre  la  masse  des  importateurs  devait,  disait- 
on,  faire  disparaître  cet  inconvénient,  en  remplaçant  un  seul  gros 
acheteur  par  une  grande  quantité  de  petits  acheteurs.  Maintenant, 
M.  S  an-Pedro  prend  exactement  le  contre-pied  de  ce  qui  avait  été  éta- 
bli. La  Banque,  qui  est  déjà  chargée  d'acheter  du  change  pour  le 
compte  des  Compagnies  de  chemins  de  fer  et  pour  la  Compagnie  fer- 
mière des  tabacs^  achètera  en  plus  l'or  devant  provenir  des  droits  de 
douane.  H  n'y  aura  plus  sur  le  marché  qu'un  seul  gros  acheteur,  et  ce 
sera  la  Banque.  Il  faut  vraiment  avoir  la  mémoire  courte  pour  at- 
tendre quelque  chose  de  bon  de  ce  système.  Comme  le  dit  la  Estafeta, 
r(  le  moment  est  venu  de  prier  Dieu  que  les  ministres  des  Finances  ne 
s'occupent  plus  du  change,  et  le  laissent  tranquille  I  » 
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«  Les  résultats  et  les  acomptes  d'amortissement  seront  payés 
en  monnaie  d'argent  espagnol. 

«  Le  payement  de  l'emprunt  aura  lieu  à  Tanger  et  l'on  comp- 
tera LOGO  pesetas  de  frais  de  transport  pour  chaque  livraison 
de  100.000  pesetas. 

«  L'emprunt  sera  garanti  par  lesi  droits  de  douane  et  par  toutes 
les  autres  ressources  de  l'Empire. 

«  Dans  le  cas  où  les  intérêts  et  les  acomptes  d'amortissement 
ne  seraient  pas  ponctuellement  payés,  les  sommes  en  souffrance 
rapporteront  un  intérêt  supplémentaire  de  6  0/0. 

«  Le  Sultan  autorisera  l'émission  de  50.000  obligations  de 
1.000  pesetas  chacune.  » 

Ce  contrat,  préalablement  traduit  et  authentiqué,  est  envoyé 
au  Sultan  par  la  voie  diplomatique. 

En  juillet,  le  ministre  des  Finances,  M.  Rodriguez  Sampedro, 
soumet  aux  Cartes  une  quantité  de  projets  de  loi  sur  la  modifica- 
tion du  régime  des  alcools,  le  payement  en  or  des  droits  de 
douane  appliqué  à  toutes  les  marchandises  sans  distinction,  la 
liquidation  des  dettes  coloniales,  la  réforme  des  droits  de  succes- 
sion et  de  transmission  des  biens,  etc. 

Tous  ces  projets  de  loi  sont  vivement  combattus  par  la  presse, 
particulièrement  celui  qui  a  trait  au  payement  en  or  des  droits 
de  douane  et  dont  l'article  4  stipule  que  «  les  chèques,  les  lettres 
de  change  et  les  autres  valeurs  h  réaliser  à  l'étranger,  ainsi  que 
les  monnaies  d'or  qui  ne  seront  pas  nécessaires  au  payement  des 
dépenses  du  Trésor,  seront  yendus  aux  enchères  publiques  au 
prix  fixé  en  Conseil  des  ministres  pour  chacune  de  ces  valeurs, 
sur  la  proposition  du  ministre  des  Finances.  » 

Le  journal  El  Economisla,  par  exemple,  se  demande,  au  sujet 
de  cet  article,  quel  prix  le  Conseil  des  ministres  fixera  pour  les 
francs  vendus  aux  enchères.  Si  c'est  un  prix  maximum,  c'est-à- 
dire  s'il  s'agit  d'une  enchère  à  rebours,  le  prix  des  francs  bais- 
sera évidemment,  mais  il  en  résultera  une  perle  pour  le  Trésor 
et  pour  les  contribuables,  en  fin  de  compte.  Dans  le  cas  con- 
traire, qui  est  le  seul  raisonnable,  le  Trésor  obtiendra,  ou  plu- 
tôt chercliera  à  obtenir,  un  bénéfice,  et,  s'il  l'obtienl,  le  prix  des 
francs,  loin  de  diminuer,  augmentera.  On  peut  objecter,  il  est 
vrai,  que,  grâce  au  nouveau  mécanisme,  qui  a  pour  but  de  rete- 
nir constamment  une  certaine  quantité  d'or,  il  y  aura  sur  le  mar- 
ché une  plus  grande  abondance  de  francs  ;  mais,  il  suffit  de  pen- 
ser que  la  production  des  francs  ne  va  pas  augmenter  de  ce  chef 
pour  comprendre  que  le  rouage  dont  M.  Rodriguez  Sampedro 
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est  Fauteur,  ne  peut  avoir  qu'une  influence  très  minime  sur  les 
fluctuations  du  change. 

Ces  critiques  de  El  Economista  semblent  justifiées  ;  mais  il  ne 
faut  pas  en  conclure  que  le  ministre  qui  en  es*  Tobjet  ne  connaît 
qu'imparfaitement  les  questions  dont  il  s'occupe,  car  M.  Rodri- 
guez  Sampedro  est,  au  contraire,  un  homme  fort  compétent. 
On  ne  doit  pas  oublier,  en  effet,  qu'au  cours  d'une  interpellation 
sur  la  question  du  change,  il  s'est  éncrgiquement  opposé  à  la 
suppression  de  l'affidavit  et  qu'il  a  manifesté  le  plus  vif  désir  de 
modifier  les  litres  de  l'Extérieure,  de  façon  à  les  rendre  accessi- 
bles à  la  petite  épargne. 

Mais  c'est  surtout  le  ministre  de  la  Marine,  M.  Sanchez  Toca, 
qui  est  en  butte  aux  attaques  les  plus  violentes  à  cause  de  son 
projet  de  réorganisation  navale  qui  menace  d'imposer  de  nou- 
velles charges  aux  contribuables.  M.  Sanchez  Toca  laisse  pas- 
ser la  bourrasque  et  dit  qu'on  ne  tardera  pas  à  comprendre  que 
la  construction  d'une  escadre  importante  ne  peut  que  favoriser 
le  développement  de  l'industrie  nationale  et  augmenter,  par  con- 
séquent, la  richesse  du  pays. 

Une  fois  son  projet  voté  par  les  Cortès,  il  veut  procéder  à  la 
formation  d'un  syndicat  de  constructeurs,  auxquels  ne  manque- 
ront pas  de  se  joindre,  pense-t-il,  des  capitalistes  espagnols  et 
même  des  étrangers,  de  façon  à  constituer  le  capital  nécessaire 
qui  sera  d'environ  700  millions.  Ce  capital  devra  être  remboursé 
par  le  moyen  de  20  annuités  de  35  millions  chacune,  afin  de 
n'avoir  pas  à  faire  appel  au  crédit  public  qui,  étant  donné  le 
motif  de  l'emprunt,  pourrait  fort  bien  faire  la  sourde  oreille. 

M.  Sanchez  Toca  avait  tout  d'abord  pensé  que  les  frais  de  cons- 
truction de  l'escadre  projetée,  pourraient  être  couverts,  au  fur 
et  à  mesure,  à  l'aide  d'émissions  de  titres  de  la  Dette  extérieure 
et  que  les  constructeurs  prendraient  ces  titres  au  cours  du  jour. 
Mais  il  a  reconnu  que  ce  système  présente  de  sérieux  inconvé- 
nients et  s'en  tient,  pour  le  moment,  au  procédé  des  annuités. 

Illusions  que  tout  cela,  d'ailleurs,  car  les  événements  se  pré- 
cipitent. 

Au  moment  de  prendre  possession  du  poste  de  président  de 
la  Chambre  auquel  il  a  été  appelé,  M.  Villavcrde,  loin  de  pra 
noncer  un  simple  discours  de  remerciement,  comme  il  est  d'usage 
en  pareil  cas,  a  profité  de  l'occasion  pour  exposer  un  véritable 
programme  de  gouvernement  et  pour  conseiller  à  la  Chambre  de 
ne  pas  s'écarter  de  la  politique  des  économies.  Il  a  ainsi  con- 
damné les  ruineuses  fantaisies  des  ministres  de  la  Guerre,  de  la 
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Marine  et  des  Travaux  publics.  Il  a  donné  à  entendre,  en  outre, 
que  les  projets  de  son  successeur  aux  Finances,  M.  Rodriguez 
Sampedro,  ne  lui  inspirent  pas  une  confiance  illimilée.  Il  a  dé- 
montré enfin,  à  la  grande  satisfaction  de  l'opinion,  que  ses  con- 
victions sont  toujours  les  mômes. 

Ce  discours  de  M.  Villaverde  donne  aussitôt  d'excellents  ré- 
sultats :  personne  n'ose  plus  parler  de  dépenses  extraordinaires 
et,  dès  le  lendemain,  le  projet  de  M.  Sanchez  Toca  est  ajourné. 
Il  est  ensuite  question  de  crise  ministérielle.  M.  Sanchez  Toca 
désire  se  retirer,  et  le  ministre  de  l'Intérieur,  M.  Maura,  qui  le 
seconde,  menace  de  le  suivre,  si  le  projet  d'escadre  a'est  pas  re- 
mis à  l'ordre  du  jour.  Mais  comme  M.  Villaverde  s'y  oppose,  le 
président  du  Conseil,  M.  Silvela,  est  fort  embarrassé.  On  craint, 
d'autre  part,  en  haut  lieu  que,  si  M.  Maura  reste  à  l'Intérieur,  il 
ne  sache  pas  éviter  que  les  républicains  gagnent  de  nouveaux 
sièges  aux  prochaines  élections  municipales.  On  ne  serait  donc 
pas  fâché  de  le  voir  partir,  au  risque  de  provoquer  une  crise  to- 
tale. En  un  mot,  le  gâchis  est  complet  et  un  changement  s'impose. 

C'est  alors  que  M.  Villaverde  est  rappelé  au  pouvoir. 

Ses  collaborateurs  sont  :  M.  le  comte  de  San  Bernardo,  aux 
Affaires  Etrangères,  M.  Santos  Guzman,  à  la  Justice,  M.  Gonza- 
lez Besada,  aux  Finances,  le  général  Martitegui,  a  la  Guerre, 
M.  Cobian,  à  la  Marine,  M.  Bugallal,  à  l'Instruction  publique, 
M.  Garcia  Alix,  à  l'Intérieur,  et  M.  Gasset,  aux  Travaux  publics. 

Le  marché  financier  s'anime  aussitôt  et  l'Intérieure  passe  de 
76.85  à  78.10,  puis  à  78.20,  en  môme  temps  qu'à  Paris  l'Extérieure 
monte  de  89.25  à  91,  puis  à  91.07. 

Mais  les  cours  fléchissent  bientôt  quand  on  apprend  que  le 
Cabinet  Villaverde  a  été  chargé  surtout  de  remplir  une  mission 
purement  politique,  c'est-à-dire  qu'il  a  reçu  la  consigne  de  com- 
battre à  outrance  les  républicains.  On  craint,  en  effet,  de  voir 
M.  Villaverde    compromettre  son  prestige  dans  cette  aventure. 

Cependant  lorsqu'il  présente  son  projet  de  loi  sur  le  change 
et  la  réforme  monétaire,  projet  de  loi  que  nos  lecteurs  trouveront 
plus  loin,  les  cours  remontent  de  nouveau. 

Du  reste,  le  ministre  des  Finances  M.  Gonzalez-Besada,  fait 
peu  après  les  déclarations  suivantes  qui  contribuent  également 
à  l'amélioration  de  la  cote  au  mois  d'août  : 

«  J'ai  l'intenlion  de  retirer  le  projet  de  budget  élaboré  par  mon 
prédécesseur  et  de  présenter  celui  (jue  j'avais  commencé  à  étu- 
dier lorsque  j'étais  sous-secrétaire  d'Etat  aux  Finances  sous  les 
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ordres  de  M.  Villaverdc.  Ce  projet  repose  sur  la  réorganisation 
des  services  et  sur  la  réduction  des  dépenses. 

«  En  ce  qui  concerne  la  situation  monétaire,  je  défendrai  la 
proposition  de  loi  qui  figure  dans  la  brochure  de  M.  Villaverdc, 
sans  que  ceci  veuille  dire  toutefois,  que  nous  nous  refuserons  à 
la  modifier.  Au  contraire,  notre  intention,  à  M.  Villaverde  et  à 
moi,  est  de  donner  à  cette  proposition  de  loi  le  caractère  d'une 
simple  basQ  de  discussion,  et  de  faire  bon  accueil  à  tous  les  amen- 
dements qui  seront  susceptibles  de  l'améliorer. 

a  J'accepterai  tels  qu'ils  ont  été  présentés  et  sans  y  introduire 
aucune  modification,  les  projets  de  loi  soumis  aux  Cortès,  par 
M.  Rodriguez  Sampedro,  sur  le  régime  des  alcools,  sur  le  tim- 
bre et  sur  les  droits  de  transmission  des  biens,  les  dits  projets 
de  loi  ayant  été  élaborés  d'accord  avec  M.  Villaverde. 

«  Je  ne  toucherai  pas  aux  contrats  des  Compagnies  fermières, 
mais  je  ferai  respecter  rigoureusement  ces  contrats  et  me  mon- 
trerai inflexible  à  ce  sujet. 

«  Il  faudra  nécessairement,  pour  en  arnver  là,  rembourser  à 
la  Compagnie  des  Tabacs,  les  avances  qu'elle  a  faites  au  Trésor 
et  il  faudra  môme  que  celui-ci  paie  toutes  ses  dettes  ;  aussi  nous 
occuperons-nous  de  cela  soit  dans  le  budget,  soit  dans  un  projet 
de  loi  spécial. 

«  Je  ne  songe  nullement  à  modifier  le  tarif  actuel  des  douanes; 
ce  que  je  désire,  c'est  inaugurer  une  politique  de  traités  commer- 
ciaux dès  que  l'occasion  se  présentera  de  le  faire. 

«  En  attendant,  ce  que  j'étudie  avec  le  plus  vif  intérêt,  c'est  la 
réorganisation  des  services,  de  façon  à  supprimer  les  tradition- 
nelles lenteurs  administratives,  à  résoudre  promptement  les  ré 
clamations  des  contribuables,  et  à  éviter  que  ceux-ci  ne  soient 
exploités  par  des  intermédiaires. 

«  Quant  au  projet  d'escadre,  je  ne  puis  rien  en  dire,  si  ce  n'est 
qu'il  a  été  totalement  et  définitivement  abandonné.  » 

Ces  promesses  de  M.  Gonzalez  Besada  produisent  la  meilleure 
impression,  mais  on  ne  tarde  pas  à  voir  qu'elles  ne  sont  pas 
toutes  réalisables,  immédiatement  du  moins. 

En  effet,  après  mûres  réflexions,  le  gouvernement  renonce  en 
septembre  à  retirer  le  budget  du  Cabinet  précédent  et  à  le  rem- 
placer par  un  autre  complètement  nouveau  et  dans  lequel  figu- 
reraient les  réformes  radicales  qu'il  a  promis  d'implanter.  Il  ne 
veut  pourtant  pas  qu'on  l'accuse  d'escamoter  ces  réformes,  et  il 
s'engage  à  en  faire  la  base  de  son  projet  de  budget  pour  1905, 
projet  qu'il  soumettra  aux  Cortès,  Bios  médianlej  Dieu  aidant. 
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comme  on  dit  en  Espagne,  quand  on  n'est  pas  bien  sûr  de  pou- 
voir tenir  un  engagement,  avant  le  l*'  mai  1904.  Le  gouvernement 
promet,  d'ailleurs,  de  saisir  le  Parlement,  dès  la  rentrée  des 
Chambres,  des  projets  de  loi  qu'il  a,  en  partie,  préparés  pendant 
les  vacances  et  qui  ont  trait  à  la  régularisation  et  à  Tamélioration 
du  change  extérieur,  au  rétablissement  de  la  frappe  et  de  la  cir- 
culation de  la  monnaie  d'or,  à  la  création  d'un  impôt  sur  les  al- 
cools, à  la  réforme  des  impôts  du  timbre  et  de  la  transmission 
des  biens,  à  la  liquidation  de  toutes^es  dettes  coloniales,  à  l'or- 
ganisation des  dépôts  francs  en  douane,  à  la  réglementation  des 
grèves,  à  la  création  de  Conseils  de  conciliation  et  de  Tribunaux 
industriels  ayant  pour  mission  d'intervenir  dans  les  crises  ou- 
vrières, et  enfin  à  la  modification  du  régime  des  traités  de  com- 
merce. 

Cependant,  la  situation  politique  s'aggrave.  L'opposition  se 
prépare  à  livrer  bataille  au  Cabinet  Villaverde,  qu'elle  accuse 
de  n'avoir  rfen  fait,  et  l'on  sent  que  la  majorité  ne  se  montre  pas 
disposée  à  organiser  vigoureusement  la  défense  du  gouverne- 
ment. Quelques-uns  des  membres  -de  cette  majorité  sont  môme 
franchement  hostiles  au  Président  du  Conseil,  qu'ils  accusent 
de  s'être  substitué  à  M.  Silvela,  chef  du  parti  conservateur.  Ce- 
lui-ci est  bien  demeuré  Tamî  personnel  de  M.  Villaverde,  mais 
il  n'a  pas  su  imposer  à  tous  ses  partisans  les  sentiments  qui  l'ani- 
ment à  l'égard  de  ce  dernier.  On  voit,  en  outre,  d'im  mauvais 
œil,  que  M.  Villaverde,  ait  promis  la  présidence  de  la  Chambre 
à  M.  Roniéro  Roblédo,  qui  passe  pour  être  l'ennemi  de  M.  Sil- 
vela et  qui  n'a  pas  toujours  été  fidèle  au  parti  conservateur. 

On  est  enfln  à  la  veille  des  élections  municipales  et  comme 
tout  semble  indiquer  que  les  républicains  y  remporteront  un  nou- 
veau triomphe,  la  situation  du  gouvernement  est  fort  compro- 
mise. 

Toutefois,  le  change  baisse  etpasse  en  quelques  jours  de  37.80, 
cote  du  P'  septembre,  à  34.75,  pour  remonter,  il  est  vrai,  le  len- 
demain 12  septembre  à  35.15,  à  la  suite  des  gros  achats  qui  ont 
lieu.  Mais  cette  hausse  ne  persiste  pas  et  le  cours  de  34.75  est 
inscrit  de  nouveau  le  29  septembre. 

La  détente  s'accentue  en  octobre,  où  le  change  atteint,  dans  la 
séance  du  21,  le  cours  de  31  0/0.  Cela  tient  à  ce  que,  sur  l'invita- 
tion de  M.  Villaverde,  la  Banque  d'Espagne  a  élevé  à  4  1/2  0/0 
l'intérêt  de  ses  prêts  sur  titres,  et  s'est  de  plus  mise  à  vendre 
des  francs  qu'elle  tire  de  ses  réserves,  dont  le  montant  dépasse 
le  minimum  exigé  par  la  loi. 
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Elle  est,  d'ailleurs,  secondée  par  le  Syndical  des  francs,  qui 
s'abstient  de  faire  le  moindre  achat  d'or,  les  compagnies  de  che- 
mins de  fer  en  étant  largement  pourvues  et  pouvant,  d'ailleurs, 
faire  usage,  en  cas  de  besoin,  du  crédit  de  50  millions  qui  leur 
a  été  ouvert  à  Paris. 

Cette  baisse,  obtenue  par  la  Banque  d'Espagne,  avec  une 
somme  minime  de  moins  de  3  millions  (exactement  2.700.000), 
prouvait,  a-t-on  dit,  que  le«  Syndicat  des  francs  aurait  pu  avoir  une 
influence  considérable  sur  le  marché,  s'il  avait  opéré  d'une  façon 
moins  timide. 

En  novembre,  la  situation  politique  s'aggrave  encore.  Le 
groupe  de  républicains  que  dirige  M.  Salméron  mène  à  la 
Chambre  une  campagne  obstructionniste  qui  ralentit  la  discus- 
sion du  budget  et  rend  impossible  l'examen  des  nombreuses  ques- 
tions qui  figurent  à  l'ordre  du  jour.  D'un  autre  côté,  la  majorité 
se  désagrège.  Elle  acclame  l'ancien  ministre  de  l'Intérieur, 
M.  Maura,  comme  chef  du  parti  conservateur,  en  remplacement 
de  M.  Silvela  qui  s'est  retiré  de  la  politique,  et  il  ne  reste  au  Ca- 
binet Villaverde  qu'un  petit  nombre  de  partisans  fidèles.  Entre 
une  majorité  rebelle  et  une  minorité  hostile,  il  lui  est  donc  impos- 
sible de  gouverner  et  la  crise  ministérielle  est  imminente. 

Elle  éclate  en  décembre  et  le  Cabinet  Villaverde  est  remplacé 
par  un  Cabinet  Maura  dont  le  chef  fait  les  déclarations  suivantes 
en  ce  qui  concerne  le  budget  et  la  question  monétaire  : 

«  Il  est  évident  que  le  budget  actuel  est  pour  nous  intangible, 
car  nous  n'avons  pas  le  temps  d'y  introduire  les  plus  légères 
modifications  ;  mais  je  me  considère  obligé  et  je  m'engage  d'ores 
et  déjà  à  présenter,  avant  le  mois  de  mai  1904,  le  budget  pour 
1905  avec  les  réformes  organiques  que  nous  estimons  néces- 
saires. 

«  Je  ne  crois  pas  qu'on  puisse  élever  des  doutes  sur  la  façon 
dont  le  gouvernement  compte  réaliser  ce  travail  qu'il  doit  vous 
soumettre.  Je  ne  crois  pas  que  j)crsonnc  dans  la  politique  espa- 
gnole mette  en  doute  la  nécessité  suprême  de  maintenir  et  de 
conserver  conmie  un  trésor  sacré  le  résultat  des  efforts  que 
nous  avons  tous  faits  pour  extirper  le  déficit  de  notre  budget. 

«  C'est  avec  raison  que  mon  digne  prédécesseur,  M.  le  mar- 
quis de  Pozo  Rubio  (Villaverde),  plaçait  cette  pensée  avant  toute 
autre  et  comme  je  suis  un  des  progéniteurs  de  cette  idée  politi- 
que, je  crois  que  ma  présence  ici  est  une  garantie  de  ce  que  ladite 
politique  n'est  pas  abandonnée. 

«  La  série  de  problèmes,  la  collection  de  problèmes  à  laquelle 
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nous  faisons  allusion  quand  nous  parlons  de  la  dépréciation  de 
notre  monnaie  et  de  Tétat  du  change  international,  continue  à 
donner  lieu  à  des  initiatives  parlementaires  et  à  la  préoccupa- 
tions notoire  des  gouvernements  successifs.  Elle  constitua  déjà 
la  préoccupation  de  quelques-uns  des  Cabinets  que  présida 
rinoubliable  M.  Sagasta.  Celui  que  présida  M.  Silvela  apporta 
un  projet  de  loi  relatif  à  ces  problèmes.  Enfin,  le  marquis  de 
Pozo  Rubio  donna  plus  de  relief  à  la  question. 

«  Le  gouvernement  se  propose  de  ne  pas  en  retarder  la  délibé- 
ration parlementaire.  Il  existe  sans  doute  quelques  différences 
entre  le  projet  présenté  ici  au  mois  de  juillet  et  le  projet  du  mar- 
quis de  Pozo  Rubio  ;  mais  il  n'y  a  pas  bien  longtemps  que  nous 
avons  entendu  le  marquis  Pozo  Rubio  émettre  avec  autorité  l'idée 
irréfutable,  l'idée  heureuse  que  je  me  plais  à  rappeler  maintenant 
et  d'après  laquelle  les  problèmes  dont  il  s'agit  doivent  être  réso- 
lus sans  exclusivisme,  avec  le  concours  de  tous  les  gouverne- 
ments l'un  après  l'autre,  de  la  nation  toute  entière,  des  repré- 
sentants de  toutes  les  opinions,  avec  la  plus  grande  largeur  d'es- 
prit enfin,  et  c'est  ce  que  se  propose  de  faire  le  gouvernement. 
Il  examinera  en  temps  opportun,  c'est-à-dire  après  l'approbation 
du  budget,  dans  les  premiers  jours  de  l'année  prochaine,  les  ter- 
mes de  conciliation  qu'on  pourra  trouver,  la  formule  qui  facili- 
tera le  mieux  cette  conciliation  entre  la  plus  grande  somme  pos- 
sible d'avis  autorisés,  afin  d'apporter  au  débat  ouvert,  patrio- 
tique et  fraternel,  tel  que  la  question  le  réclame,  une  proposition, 
une  solution  que  l'heure  n'est  pas  encore  venue  de  vous  faire 
connaître.  » 

Ces  déclarations  de  M.  Maura  n'apportent  qu'un  calme  relatif 
au  marché.  On  continue  à  y  déplorer  l'abandon  ou,  tout  au 
moins,  l'ajournement  d'une  politique  sur  laquelle  l'Espagne  avait 
fondé  de  grandes  espérances  et  l'année  termine  avec  le  change 
i\  36.40  0/0. 

Coune    MENSUEL    DU    CHANGE    SUR    pARIS,    MAXIMUM,    MINmUM    ET 
MOYEN  PENDANT  l'aNNÉE  1903. 

Maximum    Minimum       Moyen 

Janvier 35,25  32  33,^1 

Février 34  32,85  33,505 

Mars 35,20  33,60  34,193 

Avril 36,50  34,90  35,719 

Mai 36,30  35,95  36,165 

Juin 37,75  36,10  36,615 
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JuUlet 37,60  36,15  36,965 

Août 37,80  36,65  37,173 

Septembre 37,80  34,75  35,608 

Octobre 34,50  31  33,163 

Novembre 34,25  32,20  33,552 

Décembre 36,40  33,80  35,540 

On  remarquera  que  les  fluctuations  du  change  coïncident  avec 
les  principaux  événements  que  nous  venons  d'énumérer  et  que  le 
cours  le  plus  bas  a  été  atteint  en  octobre,  au  moment  où  la  Ban- 
que d'Espagne  se  décida  à  influencer  le  marohé. 

Ces  mômes  événements  ont  également  affecté  les  fonds  publics 
espagnols,  comme  on  le  verra  par  le  tableau  ci-dessous  dans  le- 
quel figurent,  par  quinzaines,  les  cours  de  l'Intérieure,  de 
l'Amortissable  et  du  change  à  Madrid,  ainsi  que  de  l'Extérieure 
à  Paris,  en  1903. 


Mois 

15  janvier  — 

30  -      .... 

16  février 

28       -     .... 
16  marf 

31  -     

15  avril 

30     -    

16  mai 

30    -   

15  juin 

30  -    

15  juillet 

31  -     .... 

14  août 

31    - 

15  septembre 

30  - 

15  octobre . . . 

31  -    .... 

16  novembre. 

30  - 

15  décembre . 

31  -       . 


Intérieure 

Amortissable 

Extérieure 

Change 

5  0/0 

♦  0/0 

4  0/0 

0/0 

74,40 

95.43 

87,75 

33,80 

74,95 

96,10 

89,70 

32,75 

77,30 

97,00 

91,85 

33,50 

77,90 

97,00 

91,45 

34,00 

77,85 

96,95 

91,70 

33,60 

76,35 

96,00 

88,00 

35,25 

75,75 

96,60 

87,15 

35,70 

75,50 

96,50 

87.60 

36,10 

76,10 

96,15 

89,25 

S6,15 

76,80 

96,20 

89,45 

36,20 

77,15 

96,55 

89,97 

36,70 

77,30 

96,80 

89,15 

37,40 

76,75 

97,60 

88,70 

37,25 

77,85 

98,15 

90,82 

36,85 

77,85 

98,10 

91,32 

37,05 

77,75 

96,85 

90,85 

37,80 

78,05 

97,90 

91,60 

35,10 

78,05 

96,95 

91,92 

34,75 

76,85 

97,05 

90,80 

33,60 

77.20 

97,25 

90,55 

33,10 

77,35 

96,55 

90,50 

33,50 

77,30 

96,30 

90,42 

34,06 

77,70 

96,50 

88,77 

35,90 

77,75 

96,80 

88,75 

36,40 

Les  opérations  faites  par  le  Syndicat  des  francs  pendant  son 
année  de  fonctionnement  ont  été  les  suivantes  : 
1.030.586  liv.  st.  au  cours  moyen  de  33,883  0/0  ; 
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57.019.307  fr.  au  cours  moyen  de  35,U9  0/0. 
Converti  en  francs,  le  total  est  de  82.783.007. 
Les  Compagnies  intéressées  se  sont  distribué  cette  somme 
comme  suit  : 

LÎTres  Francs 

Nord  de  TEtpagoe 385.9S9  23.244.795 

Madrld-Saragosse-AIicjQlc .  436.229  22.220.936 

Andalous 74.281  4.324.613 

Banque  d'Espagne 130.067  7.228.463 

Le  total  de  pesetas  payé  a  été  de  112.195.965  qui  se  distribue 
comme  suit  : 

Nord  de  TEspagne 44.441.939 

Madrid- Saragoi^se-Alicdntt:    41.900.606 

Andalous 8.3T7.478 

Banque  d^Espagae 14.475.942 

Les  courtages  payés  ont  été  de  105.215  pesetas  ;  les  commis- 
sions, à  Paris  et  à  Londres,  de  117.232. 

Il  est  vrai  que  lorsque  le  Syndicat  des  francs  s*est  constitué  le 
change  était  à  33.35  0/0  et  que,  loin  de  baisser,  il  est  monté  à  36.85 
après  une  année  de  fonctionnement  de  ce  Syndicat  ;  mais  on  peut 
se  demander  si,  celui-ci  n'existant  pas,  il  n'aurait  pas  atteint  un 
cours  beaucoup  plus  élevé.  Les  défenseurs  du  Syndicat  des  francs 
affirment  qu'il  a  fonctionné  comme  régulateur  du  marché  de  Ter. 
Personne  ne  peut  mettre  en  doute  sa  correction  ni  sa  bonne  foi. 

On  doit  remarquer  surtout,  que  la  tension  du  change  obéit 
à  des  causes  complexes  qui,  elles-mêmes,  dépendent  de  la  force 
productrice  du  pays,  de  la  balance  économique,  de  l'état  moné- 
taire, de  l'appréciation  du  crédit  public  et  privé,  et  non  pas  uni- 
quement du  système  employé  pour  effectuer  les  achats. 

Le  texte  du  projet  de  loi  préparé  par  M.  Villaverde  pour  rele- 
ver le  change  sur  l'étranger  et  assurer  la  libre  frappe  de  l'or 
fut  accompagné  d'un  exposé  des  motifs  très  étudié,  dans  lequel 
M.  Villaverde  indique  la  gravité  de  la  crise  des  changes,  et  exa- 
mine le  problème  sous  ses  différents  aspects. 
;  M.  Villaverde  ne  perd  certainement  pas  de  vue  le  rôle  impor- 
tant que  joue  dans  le  problème  du  change  la  situation  économique 
du  pays  ;  mais  il  attribue  peut-être  à  la  partie  exclusivement  mo- 
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nétaire  et  financière  un  caractère  par  trop  prépondérant.  Il  fait 
le  tableau  du  régime  monétaire  espagnol  et  condamne  l'abus  de 
la  frappe  de  l'argent  et  d'autres  erreurs  commises,  qui  ont  élé 
compensées  en  partie  par  des  facteurs  favorables. 

Le  projet  de  loi  de  M.  Villaverde  est,  en  somme,  une  adhésion 
au  système  de  l'étalon  d'or.  M.  Villaverde  y  énumère,  en  une 
série  d'articles,  les  diverses  dispositions  qu'il  estime  susceptibles 
d'aider  à  la  réduction  progressive  de  la  prime  sur  l'or  et  au  ré- 
tablissement de  la  libre  circulation  et  de  la  libre  frappe  dci  la 
monnaie  d'or. 

Dans  ce  but,  il  préconise  la  constitution  d'un  bureau  de  change 
qui  rappelle,  dans  ses  grandes  lignes,  le  Syndicat  des  francs. 
Ce  bureau  de  change,  placé  sous  la  dépendance  du  gouvernemenl, 
de  la  Banque  d'Espagne,  du  directeur  général  du  Trésor  public 
et  du  ministre  des  Finances,  vendrait  et  achèterait  pour  le  compte 
du  Trésor  et,  par  l'intermédiaire  de  la  Banque  d'Espagne,  des 
chèques,  des  lettres  de  change  et  tous  effets  payables  en  or.  Ce 
bureau  aurait  d'ailleurs  la  haute  main  sur  les  opérations  de  la 
Banque,  et,  tant  qu'il  fonctionnerait,  la  Banque  d'Espagne  ne 
pourrait  réaliser,  si  ce  n'est  d'accord  avec  lui,  les  opérations 
d'achat  et  vente  d'or  et  d'effets  de  change. 

Dans  le  but  de  satisfaire  aux  besoins  du  bureau  de  change, 
M.  Villaverde  prévoit  la  constitution  d'un  stock  d'or  dont  les 
éléments  seraient  fournis  par  le  payement  des  droits  de  douanes 
en  or,  puis  par  l'émission,  jusqu'à  concurrence  de  100  millions 
de  pesetas  or,  d'une  dette  flottante  représentée  par  des  billets  du 
Trésor  à  90  jours  et  dont  le  service  serait  couvert  par  le  produit 
des  droits  de  douane. 

Le  ministre  des  Finances  serait  en  outre  autorisé  à  obtenir  dans 
le  môme  but  une  avance  qui  ne  pourrait  excéder  94  millions  de 
francs  et  qui  serait  gagée  sur  les  produits  des  mines  d'Almaden. 

Les  sommes  obtenues  par  ces  deux  opérations  seraient  dépo- 
sées à  la  Banque  d'Espagne  à  la  disposition  du  bureau  de  change, 
dans  un  compte  courant  spécial  en  or  ouvert  au  Trésor  public. 

M.  Villaverde  propose  en  outre  l'émission  d'une  seconde  série 
de  titres  de  la  dette  amortissable  5  0/0,  jusqu'à  concurrence  de 
la  somme  nominale  nécessaire  pour  produire  700  millions  de 
pesetas  effectifs. 

■  Cette  dette  amortissable  se  négocierait  sous  la  forme  et  le  type 
que  fixerait  le  Conseil  des  ministres  pendant  les  années  et  pour 
les  quantités  suivantes  : 
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En  1904 100  millions  effectif. 

En  1905 200  — 

Fn  1906 200  - 

En  1907 200  — 

Le  produit  de  ces  négociations,  au  fur  et  à  mesure  qu'elles  se 
produiraient,  serait  versé  à  la  Banque  d'Espagne  et  aurait  pour 
destination  exclusive  l'annulation  des  pagarès  provenant  des  co- 
lonies. 

Clause  imporlante,  le  ministre  des  Finances  pourrait  placer  à 
l'étranger  une  partie  de  ces  titres  de  rente  amortissable,  sans 
que,  pour  cela,  la  nouvelle  dette  perde  son  caractère  de  dette  in- 
térieure et  que  les  intérêts  cessent  d'être  payés  en  pesetas. 

Ajoutons  que  des  mesures  seraient  prises  pour  empêcher  la 
Banque  de  contrarier  par  des  mouvements  du  taux  des  escomptes 
ou  des  avances  les  vues  du  ministre  des  Finances.  En  aucun  cas, 
l'intérêt  des  prêts,  des  avances  avec  garantie  et  des  crédits  per- 
sonnels ne  pourrait  être  inférieur  au  revenu  effectif  de  la  dette 
perpétuelle  intérieure. 

Enfin,  le  ministre  des  Finances  adopterait,  d'accord  avec  la 
Banque  d'Espagne,  les  mesures  nécessaires  pour  assurer  la  ré- 
duction du  montant  de  la  circulation  fiduciaire,  par  suite  du 
remboursement  du  portefeuille  de  pagarès  du  Trésor. 

M.  Viïlaverde  a  analysé  les  origines  du  mal,  lesi  causes  qui  le 
maintiennent,  les  théories  -économiques  applicables,  les  remèdes 
employés  par  d'autres  pays  tels  que  l'Italie,  la  Prusse,  l'Autri- 
che-Hongrie,  la  Grèce,  le  Japon,  le  Brésil,  etc.,  lorsqu'ils  sie  sont 
trouvés  dans  une  situation  analogue  à  celle  de  l'Espagne  ;  les 
procédés  mis  en  usage  par  les  nations  qui  font  partie  de  l'Union 
latine  ;  en  un  mot,  tout  ce  qui  a  trait  à  la  matière. 

L'étude  de  la  question  du  change  contient  les  matières  sui- 
vantes : 

Gravité  et  transcendance  de  la  crise  des  changes  étrangers.  — 
Le  problème  du  change  sous  ses  divers  aspects.  —  Le  caractère 
monétaire  dominant  dans  la  crise  de  notre  change  extérieur.  — 
Etat  de  notre  circulation  monétaire.  —  Politique  monétaire  er- 
ronée depuis  1871  en  ce  qui  concerne  la  frappe  de  l'argent.  — 
Autres  erreurs  relatives  à  la  circulation  fiduciaire.  —  Influence 
de  ces  erreurs  sur  le  cours  du  change.  —  Causes  favorables  qui 
ont  pu  neutraliser  en  partie  les  effets  de  nos  erreurs  en  politi- 
que monétaire.  —  Expériences  et  exemples  d'autres  nations.  — 
Procédés  suivis  par  l'Union  latine. 
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Le  texte  primitif  du  projet  de  loi  ayant  été  modifié  par 
M.  Villaverde,  nous  en  traduisons  ci-dessous  la  dernière  ver- 
sion, c'estrà-dire  celle  qui  figure  encore  à  Tordre  du  jour  des 
Cortès. 

Article  premier.  —  En  s'inspirant  du  régime  monétaire  créé 
par  le  décret-loi  du  19  octobre  1868  et  des  modifications  qui  y 
ont  élé  définitivement  introduites  par  d'autres  lois,  et  spéciale- 
ment par  celles  du  26  décembre  1899  et  du  28  novembre  1901,  le 
gouvernement  adoptera  les  mesures  nécessaires  et  propres  à  ré- 
tablir la  circulation  et  la  frappe  de  la  monnaie  d'or. 

Art.  2.  —  Une  loi  fixera  la  date  à  partir  de  laquelle  la  peseta 
or  sera  Tunité  et  l'étalon  monétaire  de  l'Espagne  ;  elle  fixera 
l'époque  où  les  pièces  d'or  de  ce  métal  seront  les  uniques  mon- 
naies effectives  ayant  une  force  libératrice  illimitée.  Elle  fixera 
la  réduction  des  pièces  d'argent  de  5  pesetas  et  la  proportion 
dans  laquelle  celles-ci  devront  être  admises  dans  les  payements 
à  effectuer. 

Art.  3.  —  Afin  d'établir  la  stabilité  du  change  extérieur  et  la 
réduction  progressive  de  la  prime  sur  l'or,  il  est  créé  à  la  Banque 
d'Espagne,  sous  les  ordres  du  ministre  des  Finances,  un  bu- 
reau de  change  qui,  par  l'entremise  de  cet  établissement  de  cré- 
dit et  de  toutes  ses  succursales,  mais  pour  compte  du  Trésor,ven- 
dra  et  achètera  toujours  et  quand  il  le  croira  opportun  et  au  prix 
que  ses  annonces  rendront  public  :  des  chèques,  des  traites  et 
toutes  sortes  de  billets  et  effets  payables  en  or  ou  en  espèces  de 
ce  métal. 

Tant  que  le  bureau  de  change  fonctionnera,  la  Banque  d'Es- 
pagne ne  pourra  pas  faire,  sinon  d'accord  avec  lui,  des  opéra- 
tions d'achat  et  de  vente  d'or  et  de  lettres  de  change. 

Art.  4.  —  Les  décisions  du  bureau  de  change  relèveront  ex- 
clusivement du  ministre  des-  Finances,  qui  désignera  pour  les 
exécuter  et  pour  diriger  ce  bureau  un  membre  du  Conseil  du 
gouvernement  de^  la  Banque  ou  bien  un  fonctionnaire  public  en 
activité  ou  en  disponibilité,  ou  bien  toute  autre  personne  de  con- 
fiance, avec  le  traitement  ou  l'indemnité  que  le  ministre  est  au- 
torisé à  assigner  sur  les  fonds  dont  parlent  les  articles  8  et  9 
de  la  présente  loi,  en  diminution  de  leurs  recettes. 

Le  ministre  examinera  également  les  fonctionnaires  et  les 
agents  qui  seront  nécesssaires  pour  assurer  le  service  du  bureau 
et  leur  allouera  leurs  traitements  respectifs  sur  les  mêmes  fonds. 
Le  bureau  de  change  effectuera  ses  opérations  avec  toute  la  ré- 
serve qu'imposent  l'efficacité  de  celles-ci  ainsi  que  l'intérêt  pu- 
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blic,  sans  que  les  résultats  de  ces  opérations  figurent  dans  les 
étals  de  situation  de  la  Banque  d'Espagne,  ni  dans  les  autres 
documents  de  comptabilité  et  de  statistique,  excepté  le  compte 
dont  il  est  fait  mention  à  l'article  10. 

Art.  5.  —  A  dater  de  la  promulgation  de  celte  loi,  les  droits 
d'importation  et  d'exportation  qui  seront  acquittés  dans  les 
douanes  du  royaume  pour  expéditions  conunerciales  devront  être 
payés  en  or. 

Art.  6.  —  Le  ministre  des  Finances  est  autorisé  à  émettre,  avec 
la  garantie  des  douanes,  une  dette  flottante  représentée  par  les 
bons  du  Trésor  à  90  jours  produisant  un  intérêt  que  fixera  le 
Conseil  des  ministres,  et  à  négocier  cette  dette  jusqu'à  concur- 
rence de  100  millions  de  francs  par  an,  afin  de  faire  face  aux 
besoins  du  bureau  de  change  dont  parle  l'art.  3. 

Cette  dette  flottante  pourra  être  négociée,  au  fur  et  à  mesure 
des  besoins,  par  l'intermédiaire  de  la  Banque  d'Espagne  et  son 
service  sera  assuré  par  le  produit  des  droits  de  douane  d'impor- 
tation et  d'exportation;  mais  elle  devra  être  nécessairement  amor- 
tie dans  le  courant  de  l'année  économique  où  elle  aura  été  con- 
tractée. 

Le  gouvernement  et  la  Banque  d'Espagne  sont  également  au- 
torisés à  pirocurer  au  bureau  de  change,  soit  à  l'aide  de  crédits 
ouverts  à  l'étranger,  soit  sous  une  autre  forme,  l'avance  du  mon- 
tant des  droits  en  or  que  ce  bureau  doit  percevoir  des  douanes. 

Art.  7.  —  Le  ministre  des  Finances  est  également  autorisé  à 
obtenir  dans  le  même  but,  une  avance  qui  ne  pourra  pas  dépasser 
75  millions  de  francs,  amortissables  en  20  ans,  sur  le  produit 
des  mines  d'Almaden. 

Art.  8.  —  Un  fonds  de  prévoyance  sera  constitué  pour  veiller 
à  l'assainissement  de  la  circulation  métallique.  Ce  fonds  sera 
constitué  : 

1®  Par  le  solde  qui  résultera  du  recouvrement  des  droits  d'im- 
portation et  d'exportation  après  avoir  couvert  les  nécessités  de 
change  du  Trésor  pour  ses  besoins  propres,  jusqu'à  concurrence 
d'une  somme  de  25  millions  de  pesetas,  laquelle  somme  fera  l'ob- 
jet d'une  demande  législative  de  crédit  à  inscrire  dans  le  budget 
général  de  l'Etat.  Ce  crédit  est  accordé  pour  1904  par  la  présente 
loi  et  il  sera  appliqué  au  chapitre  additionnel  de  la  3*  section  du 
dit  budget  ; 

2®  Par  la  réduction  obtenue  dans  les  dépenses  publiques  occa- 
sionnées par  la  perte  du  change  sur  les  obligations  du  Trésor  à 
l'étranger  ; 
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3^  Par  le  produit  de  la  négociation  de  valeurs  garanties  par  les 
recettes  des  mines  d'Almaden,  négociation  autorisée  par  Fart.  7. 

Art.  9.  —  Le  fonds  créé  en  vertu  de  l'article  précédent  sera 
destiné  à  couvrir  les  besoins  du  bureau  de  change  et  à  constituer 
la  réserve  nécessaire  pour  rétablir,  en  temps  opportun,  la  circu- 
lation de  la  iponnaie  d'or.  Les  recettes  de  ce  fonds,  au  fur  et  à 
mesure  de  leur  réalisation,  seront  déposées  à  la  Banque  d'Es- 
pagne et  portées  à  un  compte  courant  spécial,  en  or,  ouvert  au 
Trésor  public. 

Les  monnaies  d'argent  qui  entreront  dans  ce  fonds  pourront 
y  être  retenues  pour  être  démonétisées  et  vendues  par  le  gouver- 
nement afin  d'acheter  de  l'or  qui  les  remplacera  dans  le  fonds 
d'assainissement. 

Le  gouvernement  est  également  autorisé  à  démonétiser  de  plus 
grandes  quantités  d'argent,  en  imputant  au  dit  fonds  la  perte 
qui  résultera  de  l'opération,  s'il  considère  un  jour  que  cette  dé- 
monétisation est  absolument  nécessaire  pour  arriver  au  rétablis- 
sement de  la  circulation  et  de  la  frappe  libre  de  la  monnaie  d'or. 

Art.  10.  —  La  perte  causée  par  les  différences  de  change,  perte 
qui  résultera  du  compte  que  le  bureau  de  change  doit  rendre  au 
ministre  des  Finances  par  l'intermédiaire  du  contrôle  général  de 
l'Administration  de  l'Etat,  sera  appliquée  à  un  chapitre  addi- 
tionnel de  la  3*  section  du  Budget  général,  en  remplacement  des 
crédits  destinés  aujourd'hui  dans  le  budget  des  dépenses  à  cou- 
vrir celles  qu'occasionne  l'envoi  de  fonds  à  l'étranger. 

Art.  11.  —  Lorsque  la  prime  de  l'or  ainsi  que  le  montant  de 
ce  métal  dans  le  fonds  de  prévoyance  et  dans  les  réserves  de  la 
Banque  le  permettront,  la  loi,  dont  il  est  fait  mention  dans  l'ar- 
ticle 2  de  la  présente,  fixera  le  jour  à  partir  duquel  il  sera  obli- 
gatoire pour  cet  établissement,  d'échanger  ses  billets  contre  de 
la  monnaie  d'or. 

Art.  12.  —  Est  autorisée  l'émission  et  la  négociation  d'une  se- 
conde série  de  titres  de  la  Dette  Amortissable  5  0/0,  aux  mêmes 
conditions  et  avec  les  mêmes  garanties  qui  ont  été  imposées  à 
celle  qui  existe  actuellement,  et  pour  une  somme  nominale  suffi- 
sante à  produire,  au  cours  de  la  négociation,  700  millions  de 
pesetas  effectifs,  plus  le  montant  des  dépenses  qu'exigera  l'opé- 
ration. 

Cette  Dette  Amortissable  se  négociera  de  la  façon  et  au  cours 
que  fixera  le  Conseil  des  ministres  durant  les  années  d'émission 
et  pour  les  sommes  suivantes  : 


Digitized  by 


Google 


922  LE  MARCHÉ  FINANCIER  EN  1903 


Ed  1904 

En  1905 

100  millions  effectif, 
200            - 

En  1906 

En  1907 

200            - 
200 

Tous  les  titres  porteront  la  même  date  d'émission,  mais,  au 
moment  de  leur  négociaRon,  on  fixera  l'annuité  qui  devra  figurer 
au  Budget  pour  les  intérêts  et  l'amortissement.  Ce  calcul  sera 
fait  de  façon  à  assurer  l'amortissement  des  titres  négociés  pen- 
dant l'année  1904,  en  186  trimestres,  ceux  de  1905  en  182,  ceux 
de  1906  en  178,  et  ceux  de  1907  en  174  trimestres,  afin  qu'ils 
soient  tous  dans  la  môme  situation  et  qu'ils  se  trouvent  dans  des 
conditions  identiques  à  celles  des  titres  qui  circulent  actuelle- 
ment et  qu'il  n'y  ait,  par  conséquent,  aucune  différence  dans  les 
cours. 

Le  gouvernement  pourra,  dans  le  délai  total  de  quatre  ans,  en 
tenant  compte  de  la  situation  du  marché,  augmenter  ou  réduire 
le  montant  de  la  négociation  assignée  à  chacune  des  années.  Dans 
le  cas  de  circonstances  extraordinaires,  il  pourra  même  ajourner 
une  des  négociations,  sous  réserve  d'en  rendre  compte  aux  Cer- 
tes. 

Le  produit  des  négociations,  à  mesure  qu'elles  se  feront,  sera 
versé  à  la  Banque  d'Espagne  et  devra  être  exclusivement  des- 
tiné à  l'annulation  des  pagarès  provenant  d'outre-mer  et  au  paye- 
ment des  frais  occasionnés  par  les  émissions  de  ces  valeurs. 

Le  gouvernement  est  autorisé  à  augmenter  jusqu'à  200  millions 
de  plus  le  montant  total  de  ces  émissions,  pourvu  que  cette  aug- 
mentation soit  destinée  à  remplir  le  deuxième  but  du  fonds  de 
prévoyance,  et  qu'il  parvienne  à  placer  ces  200  millions  à  l'étran- 
ger, sans  que,  pour  cela,  la  nouvelle  Dette  perde  son  caractère 
de  Dette  intérieure,  payable  en  pesetas. 

Art.  13.  —  Durant  les  quatre  années  pendant  lesquelles  doivent 
avoir  lieu  les  opérations  dont  parle  l'article  12,  la  Banque  d'Es- 
pagne ne  pourra  pas  réduire  le  taux  de  son  escompte  ni  l'inté- 
rêt de  ses  prêts  sur  titres  sans  l'autorisation  du  ministre  des  Fi- 
nances. 

Dans  aucun  cas,  l'intérêt  des  prêts  et  des  crédits  sur  garantie, 
ainsi  que  celui  des  crédits  personnels,  ne  pourront  être  inférieur 
au  revenu  effectif  de  la  Dette  perpétuelle  intérieure. 

Art.  14.  —  Le  ministre  des  Finances  adoptera,  d'accord  avec 
la  Banque  d'Espagne,  les  mesures  nécessaires  pour  assurer  la 
diminution  du  montant  de  la  circulation  fiduciaire  par  suite  du 
remboursement  de  son  portefeuille  de  pagarès  du  Trésor  pro- 
venant d'outre-mer. 


Digitized  by 


Google 


ESPAGNE  923 

Art.  15.  —  Une  commission,  présidée  par  le  ministre  des 
Finances,  et  composée  de  deux  sénateurs,  de  deux  députés,  dé- 
signés par  les  Chambres  respectives,  et  de  deux  hauts  fonction- 
naires nommés  par  le  Conseil  des  ministres,  aidera  le  gouver- 
nement dans  l'application  des  mesures  édictées  par  la  présente 
loi  et  dans  la  rédaction  des  règlements  et  autres  dispositions  ad- 
ministratives, ainsi  que  dans  l'application  d'autres  projets  ulté- 
rieurs ayant  un  caractère  législatif. 

Cette  commission  surveillera  la  marche  de  toutes  les  opéra- 
tions relatives  au  change  extérieur  et  à  la  circulation  monétaire. 
Elle  présentera  chaque  année  aux  Cortès,  par  l'entremise  du  mi- 
nistre des  Finances,  un  rapport  sur  les  résultats  obtenus. 

Art.  16.  —  Le  gouvernement  signera  et  présentera  dans  le 
plus  bref  délai  possible  à  l'approbation  des  Chambres,  des  trai- 
tés de  commerce  et  des  arrangements  commerciaux  permettant 
d'étendre  les  relations  commerciales  de  l'Espagne,  avec  l'étran- 
ger et  de  faciliter  le  développement  de  la  production  ainsi  que 
de  l'exportation  nationale. 

Art,  17.  —  Les  ministres  des  Finances,  de  l'Agriculture,  de 
l'Industrie  et  du  Commerce,  prendront  soin  d'encourager,  dans 
les  principales  villes  commerciales  de  l'Espagne,  la  formation 
de  chambres  de  compensation  de  toute  espèce  de  valeurs,  titres 
et  effets  divers. 

Ils  prendront  également  et  ils  proposeront  au  besoin  aux  Cor- 
tès, les  mesures  opportunes  pour  stimuler  le  développement  de  la 
richesse  nationale  et  pour  faciliter  son  trafic. 

Art.  18.  —  Sont  abrogées  toutes  les  dispositions  contraires 
aux  règles  établies  par  la  présente  loi.  Le  gouvernement  est 
chargé  de  son  exécution  et  il  rendra  compte  aux  Cortès  de  l'usage 
qu'il  aura  fait  des  autorisations  que  cette  loi  lui  confère. 

Nous  donnons  ci-dessous  les  résultats  généraux  de  la  liquida- 
tion provisoire  du  budget  de  1903  : 
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Recettes 


Recettes  prévues 

PMetai 

1.  Donations  et  contributions    di- 

rectes   413.316.179,79 

2.  Contributions  indirectes 338.752.559,31 

3.  Monopoles  et  services  exploités 

par  l'Administration 163.585.702,99 

4.  Propriétés  et  droits  de  TEtat: 

Renies 20.710.886.29 

Ventes 8.350.000,00 

5.  Ressources  du  Trésor  : 

Ordinaires 26.697.1^,66 

Extraordinaire» 42.234,99 

ToUux 971.454.689,03 

Municipalités 6.374.729,19 

Totaux 977.829.418,22 


Recettes  efleetiret 
Pesetas 

451.150.801,19 
363.499.165,16 

174.151.056,13 

10.132.248.10 
2.006.532,19 

22.808.942,99 
42.234,99 

1.032.790  980,85 
5.224.403,16 

1.038.015.389,01 


Dépenses 

Dépenses  prévues  Dép.  effectuées 

Pesetas  Pesetas 

1.  Maisonroyale 9.200.000,00  9  262.500,00 

2.  Corps iégislatil.. 1.8:<8. 085,00  1.838.0^500 

3.  Dette  pubUque 481.487.579,29  470.118.535,32 

4.  Redevances  perpétuelles 1.367.791,34  1.235  5H5,99 

5.  Pensions  et  retraites 73.679.858,79  72.619  525,19 

6.  Présidence  du  Conseil 792.8?3,33  745.631 66 

7.  Affaires  étrangères 5.334.662,21  6.274.842,50 

8.  Culte  et  justice  : 

Culte 40.968.446,44  40.867.685,49 

Justice 14.122.104,18  13.072.377,69 

9.  Guerre 153.189.2^,92  146.887.275,59 

10.  Marine 32.544.473,07  31.886  071,08 

11.  Intérieur 53.221.732,84  51.197.267,76 

12.  Instruction publique,Beaux-Arts.  43.834.618,60  41.384.530,56 

13.  Agriculture,  Industrie,  Commerce 

et  Travaux  Publics 76.652  369,71  71 .749.799,79 

14.  Finances 19  477.518,23  16.148.166,31 

15.  Frais  de  recouvrement  des  con- 
tributions et  autres  recettes 33.238.595,62  3*^  008.501,81 

16.  Possessions  du  Golfe  de  Guinée.  2.000.000,00  2.000.000,00 

Totaux 1.042.929.954,57       1.010.276.381,71 
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Pour  le  budget  de  1904,  les  prévisions  générales  de  l'Etat  sont 
les  suivantes  : 


Recettes 


Peseta! 


Donations  et  coniributions  directes 438.797.930 

Contributions  indirectes. 325.162.000 

Monopoles  et  services  exploités  par  rAdministrdtion  .  172.501 .001 

Revenus  de  l'Etat 19.649.047 

Ventes  de  l'Etat 2.135.000 

Ressources  du  Trésor 14.821.861 


Tota' 1.000.066.839 


Dépenses 

Maison  royale 9.200.000 

Corps  législatif 1.838.085 

Dette  publique 383.306.131 

Obligations  des  Douane^ 21.736.107 

Redevances  perpétuelles 1.380  294 

Pensions  et  retraites  .  , 72.690.400 

Présidence  du  Conseil  . 774.867 

Affaires  étrangères 5.015.252 

nu»,.,      i  Culte 41.100.211 

Culte  et  JusUce  |  ^^^^.^^ 14.075.955 

Guerre 146.527.522 

Marine 35.861.397 

Intérieur 54.282.025 

Instruction  publique  et  Boaux-Arts- 45  644.810 

Agricu'ture,  Industrie,  Commerce  et  Travaux  Publics.  87.277.925 

Finances • 15.541.702 

Frais  de  recouvrement 30.660.192 

Possessions  du  Golfe  de  Guinée 2.000  OCO 


Total 968  912.112 

Résumé 

Recettes 1.000.066.839 

Dépenses 968.912  112 


Excédent 31,154  727 

Le  projet  de  budget  pour  1905  déposé  par  M.  Osma,  prévoit 
1.010  millions  de  receltes,  988  millions  de  dépenses,  soit  un  ex- 
cédent de  22  millions. 
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Nous  donnons  cî-dessous  les  résultais  du  commerce  extérieur 
en  1903,  comparés  avec  ceux  qui  ont  été  obtenus  en  1901  et  1902: 

1901  190i  1903 

UfPORTATio.N  Pesetas  Pesetas  Pesetas 

Matières  premières 428.195.216  439.599  336  444.045.503 

Articles  manufacturés 263.068.452  248  072.526  255.453.779 

Produits  alimenUires 138.592.414  110.609.650  122.108.078 

829.856.  t82  798.181  512  82I.t)37.360 

Or  eo  barres  et  monnayé 314.543  1.862.530  230.285 

Argent  en  barres  et  monnayé  .  7.672.740  10.499.394  13.802.791 

Total  de rimportaUon 837.843.365  810.543.436  8^.670.436 

BXPORTATlOIf 

Matières  premières 305.069.800  328.889.764  326.458.497 

ArUcles  manufacturés 149.474.775  145.250.293    *    158.620.227 

Produits  aUmentaires 229.965.744  278.895.489  308.940>285 

684.510.319  753.035.546  793.729.009 

Or  en  barres  et  monnayé 320.420  244.990  148.490 

Argent  en  barres  et  monnayé.  21.369.604  14.665.694  16.754.364 

Total  de  Texportation 706.200.3i3  767.936.230  810  628.863 

Parmi  les  articles  dont  l'importation  a  augmenté,  nous  citerons 
les  métaux  et  leurs  manufactures  qui  sont  passés  de  34  mil- 
lions 834  en  1901,  à  38  millions  320  en  1902,  et  à  41  millions  780 
en  1903,  et  les  produits  chimiques,  qui,  après  avoir  inscrit  81  mil- 
lions 330  en  1901,  et  90  millions  620  en  1902,  ont  fait  97  rail- 
lions 650  en  1903. 

L'importation  du  coton  sous  toutes  formes  s'est  élevée  de 
104  millions,  chiffre  de  1901,  à  114  millions  en  1902  ;  mais  elle 
est  descendue  à  107  millions  en  1903. 

Celle  de  la  soie  a  été  de  25  millions  317  en  1901,  27  millions  876 
en  1902,  et  27  millions  360  en  1903. 

L'importation  des  instruments,  machines,  et  appareils  em- 
ployés dans  l'agriculture  et  dans  l'industrie,  est  franchement  en 
baisse,  puisqu'après  avoir  été  de  97  millions  en  1901,  elle  est 
tombée  à  74  millions  en  1902  et  à  68  millions  en  1903. 

Les  produits  alimentaires  accusent  à  l'importation  les  varia- 
tions suivantes  :  138  millions  en  1901,  110  millions  en  1902,  et 
122  millions  en  1903. 

A  l'exportation,  par  contre,  les  produits  alimentaires  sont  en 
augmentation  constante  :  229  millions  en  1901,  278  millions  en 
1902,  et  308  millions  en  1903. 
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.  L'exportation  des  laines,  des  crins  et  de  leurs  manufactures 
sont  également  en  augmentation  avec  13  millions  en  1901,  15  en 
1902,  et  16  en  1903.  De  même,  celle  de  la  soie  et  ses  manufactu- 
res,  qui  est  passée  de  4  millions  972  en  1901,  à  4  millions  826  en 
1902,  et  à  5  millions  156  en  1903. 

Nous  signalerons  enfin  les  instruinents  agricoles  dont  l'expor- 
tation s'est  élevée  à  2.301.531  pesetas  en  1903,  après  n'avoir  été 
que  de  800.000  pesetas  en  1901,  et  de  815.000  en  1902. 

Nous  voyons  donc  que,  d'une  façon  générale,  l'importation  a 
une  tendance  marquée  à  diminuer,  tandis  que  l'exportation  a 
la  tendance  contraire,  ce  qui  semble  indiquer  que  l'industrie  es- 
pagnole est  en  voie  de  développement. 

Pendant  l'exercice  1903,  les  bénéfices  totaux  de  la  Banque 
d'Espagne  se  sont  élevés  à  55.815.398  pesetas,  et  les  frais  à  14  mil- 
lions 086.816.  En  1902,  les  bénéfices  avaient  été  de  57  millions 
avec  11  millions  seulement  de  frais. 

Les  opérations  avec  le  Trésor  entrent  pour  30.649.984  pesetas 
dans  les  bénéfices  de  1903.  Il  est  vrai  que  les  revenus  de  la  Dette 
intérieure  4  0/0  que  la  Banque  a  en  portefeuille,  figurent  dans 
cette  somme  pour  plus  de  15  millions.  Le  reste  provient  des  es- 
comptes du  Trésor.  C'est  donc  toujours  le  Trésor  qui  est  le  meil- 
leur client  de  la  Banque  d'Espagne. 

A  l'actif,  nous  voyons  que  l'encaisse-or  est  de  363  millions  en 
espèces,  et  de  45  millions  en  compte-courant  à  l'étranger.  Cette 
encaisse  a  augmenté  en  1903  de  3.553.000  pesetas,  augmentation 
qui  provient  du  recouvrement  en  or,  des  droits  de  douanes,  et 
qui  a  été  cédée  à  la  Banque  par  le  Trésor,  lequel  a  reçu  en 
échange  des  chèques  sur  l'étranger.  La  presque  totalité  de  l'en- 
caisse-or se  trouve  à  Madrid,  les  succursales  de  la  Banque  n'ayant 
que  11  millions  de  métal  jaune. 

L'encaisse-argent  est  de  480  millions,  répartis  à  peu  près  par 
moitié  entre  Madrid  et  les  succursales.  Celte  encaisse  a  diminué 
de  12  millions  en  un  an. 

Le  portefeuille  atteint  le  chiffre  de  1.618.043.149  pesetas,  dont 
700  millions  sont  en  pagarès  et  369  en  Dette  intérieure  4  0/0. 

Au  passif,  nous  remarquons  qu'au  31  décembre  1903,  la  cir- 
culation fiduciaire  était  de  1.608  millions,  c'est-à-dire  inférieure 
de  15  millions  à  celle  de  l'année  précédente  à  la  même  date,  et 
que  les  petites  coupures  ont  une  tendance  marquée  à  prendre 
la  place  des  grandes. 

Le  solde  des  comptes-courants  s'élève  à  602.331.574  pesetas, 
dont  224  millions  correspondent  à  Madrid  et  377  aux  succursales. 
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Le  mouvement  de  ces  comptes  a  élé  le  plus  élevé  qu'on  ait  enre- 
gistré jusqu'à  présent. 

Les  escomptes  faits  à  Madrid  se  sont  élevés  à  769  millions,  soit 
14  millions  de  plus  qu'en  1902  ;  ceux  des  succursales  ont  été  de 
471  millions  avec  une  augmentation  de  28  millions. 

Les  comptes  de  crédit  sur  garantie  personnelle  sont  également 
en  augmentation.  Ils  sont  passés,  en  effet,  de  343  millions  en 
1902,  à  538  millions  en  1903.  Par  contre,  les  comptes  de  crédit 
sur  garantie  conr.nerciale  sont  stationnaires  avec  306  millions  à 
Madrid,  et  382  millions  dans  les  succursales. 

Les  prêts  sur  titres  ont  beaucoup  diminué,  par  suite  de  l'im- 
pôt du  timbre  qui  les  frappe  et  de  l'élévation  du  taux  de  l'intérêt 
qui  est  passé  de  4  à  4  1/2  0/0. 

Nous  n'avons  rien  à  signaler  en  dehors  des  opérations  couran- 
l<^s  de  la  Banque  d'Espagne,  si  ce  n'est  qu'elle  est  intervenue 
Ti  dans  l'emprunt  fait  par  le  Sultan  du  Maroc,  et  qu'elle  a  figuré 

\f  dans  le  Syndicat  des  francs. 

Le  service  de  Trésorerie  de  l'Etat  a  été  assuré  par  elle  en  1903 
avec  la  même  régularité  que  les  années  précédentes.  Ses  agences 
1^  de  Paris,  Londres  et  Berlin,  chargées  du  service  de  la  Dette  es- 

pagnole, ont  réalisé  pendant  la  première  année  de  leur  existence 
an  bénéfice  de  27.000  pesetas,  qui  sera  probablement  plus  grand 
ù  l'avenir,  bien  que  l'agence  de  Paris  soit  exposée  à  payer  pa- 
trnte. 

En  outre,  de  ces  agences,  la  Banque  a  implanté  le  service  de 
I  la  Dette  espagnole  dans  les  principales  villes  de  France  où  elle 

'  a  des  correspondants  et,  de  plus,  à  Hambourg,  Amsterdam, 

Bruxelles  et  Lisbonne. 

Les  actionnaires  ont  touché  pour  chacune  des  300.000  actions 
qui  constituent  le  capital  de  la  Banque,  un  dividende  de  50  pese- 
t;is,  le  premier  semestre  de  l'année  1903,  et  un  autre  dividende 
(le  60  pesetas  le  deuxième  semestre, soit  un  total  de  110  pesetas  qui 
n  présentent,  au  cours  moyen  des  actions  pendant  l'année  1903, 
1111  intérêt  annuel  de  4.58  0/0. 

Malgré  les  entraves  que  la  législation  en  vigueur  met  à  son  dé- 
vtîloppement,  la  Banque  Hypothécaire  est  en  pleine  prospérité. 
Cela  tient  à  la  façon  dont  il  est  administré  et  aux  efforts  qu'il  fait 
pour  augmenter  ses  prêts  hypothécaires,  en  réduisant  leur  inté- 
rêt au  taux  annuel  de  4.25  0/0,  et  pour  élargir  le  marché  de  ses 
cédules  en  créant  des  titres  de  100  pesetas. 

Le  capital  de  la  Banque  Hypothécaire  est  de  50  millions  ;  mais 
les  actionnaires  n'en  ont  déboursé  que  20.  Ses  réserves  s'élèvent 
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à  près  de  4  millions  et  demi  et  il  dispose  en  outre  des  15  millions 
qui  figurent  dans  ses  dépôts  el  comptes-courants. 

Les  bénéfices  bruts  réalisés  eu  1903  s'élèvent  à  6.956.478  pe- 
setas, somme  qui  représente  34  0/0  du  capital  effectif  de  la  Ban- 
que Hypothécaire. 

Ces  bénéfices  bruts  se  décomposent  comme  suit  : 


Pesetas 

intérêts  des  prêts  à  long  terme —  4.599.304,39 

Bénéfices  des  prêts  à  long  terme...  767.993,20 

Bénéfices  des  prêts  û  court  terme. . .  81.475,16 

Portefeuiile  (valeurs) 948.87i,83 

Compte  du  Trésor,  biens  nationaux.  19.593,52 

Valeurs  et  reports  253.418,76 

Propriétés  et  loyers 84.416,31 

Divers 202.405,09 


6.956.478,26 


I.es  frais  de  la  banque  hypothécaire  en  1903  ont  été  les  sui- 
vantes : 

lutérêls  des  cédules 4  029.197,49 

Intérêts  des  comptes-courants 226.251,05 

Commissions  et  assurances 70. 153,28 

Impôts  en  France 27.011,26 

Frais  d'administruUon 367.541,07 

Divers 14  370 


4  734.554,16 
Résumé 

Recettes 6  ^6.478,26 

Dépenses 4.734.554,16 

Bénéfices  nets 2 .  221 .  924,10 

Sur  ces  bénéfices  nets,  la  Banque  Hypothécaire  a  distribué  à 
ses  actionnaires  un  dividende  de  6  0/0,  soit  1,200.000  pesetas  ; 
elle  a  porté  à  ses  réserves  111.096  pesetas  20;  elle  a  versé  à 
ses  administrateurs  63.922  pesetas  76  et  elle  a  payé  enfin  271.700 
pesetas  24  de  contributions.  Il  lui  est  donc  resté  un  solde  de 
575.204  pesetas  90  qui  lui  permettra  de  distribuer  un  dividende 
supplémentaire  dont  le  total  s'élèvera  à  500.000  pesetas.  Le  reste 
ira  s'ajouter  aux  soldes  des  exercices  précédents  avec  lesquelles 
il  constituera  une  somme  de  607.054  pesetas  74. 

Pendant  Tannée  1908  la  Banque  Hypothécaire  a  pris  au  Trésor 
pour  15  millions  de  (hllr  lloltante,  avance  pour  laquelle  elle  n'a 

B.  50 
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6xé  qu'un  intérêt  de  2.25  0/0,  et  elle  a  souscrit  plus  d'un  million  à 
l'emprunt  contracté  par  le  Sultan  du  Maroc. 

«  « 

Pour  expliquer  les  causes  qui  ont  déterminé  la  formation  du 
trust  des  sucriers,  nous  ne  pouvons  mieux  faire  que  de  recourir 
au  très  remarquable  article  publié  par  M.  Pierre  Parages,  prési- 
dent de  la  Chambre  de  commerce  française  de  Madrid  dans  le 
Bulletin  n**  96  de  cette  Chambre.  Cet  article  a  été  écrit  avant  la 
constitution  définitive  de  la  «  Société  générale  sucrière  d'Espa- 
gne »,  mais  il  contient  les  renseignements  les  plus  précis  sur  la 
genèse  de  cette  affaire. 

«  D'après  les  statistiques  les  plus  sérieuses,  dit  M.  Parages, 
la  consommation  annuelle  du  sucre  en  Espagne  peut  être  évaluée 
à  80.000  tonnes  environ  dans  son  ensemble. 

«  Avant  la  perte  des  Antilles  et  des  Philippines,  le  régime  du 
sucre  reposait  sur  un  tarif  douanier  différentiel  de  33  pesetas  50 
les  100  kilos  pour  les  provenances  de  ces  colonies,  contre  celui 
de  80  pesetas  pour  celles  de  l'étranger,  tandis  que  l'industrie  pé- 
ninsulaire n'avait  qu'une  taxe  de  fabrication  insignifiante  à  ac- 
quilter. 

«  Ses  colonies  perdues,  l'Espagne  favorisa  par  tous  les 
moyens  l'extension  de  la  fabrication  du  sucre  sur  son  propre  ter- 
ritoire ;  mais,  à  notre  avis,  les  gouvernements  de  l'époque  man- 
quèrent de  prévision  à  l'égard  du  développement  à  donner  à  omette 
industrie  dans  les  circonstances  qui  suivirent  ces  malheureux 
événements.  Ils  ne  prirent  aucune  mesure  pour  en  modérer  le 
rapide  essor  et,  en  maintenant  sans  aucune  atténuation  le  droit 
de  douane  de  80  pesetas  sur  les  sucres  étrangers,  ils  favorisèrent 
par  cette  protection  à  outrance  non  seulement  les  fabriques  déjà 
existantes  dans  la  Péninsule,  auxquelles  ils  assurèrent  sur  une 
production  de  50.000  tonnes  environ  que  rendaient  alors  ces  fa- 
briques des  bénéfices  hors  de  toute  justice  et  de  toute  équité  au 
détriment  du  consommateur,  mais  ils  furent  encore  cause  d'un 
engouement  aveugle  vers  cette  industrie  qui  s'étendit  jusque  dans 
les  contrées  les  moins  propices  à  la  culture  de  la  betterave  et  se 
traduisit  par  l'établissement  d'un  nombre  incalculable  de  nou- 
velles usines  dont  le  rendement  dépassa  bientôt  l'appoint  des 
30.000  tonnes  environ  qui  étaient  nécessaires  pour  parfaire  les 
80.000  tonnes,  chiffre  de  la  consommation  intérieure. 

«  Par  suite  de  cet  entraînement  irréfléchi,  l'Espagne  s'est  trou- 
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véo  pourvue,  dans  une  période  de.  trois  à  quatre  années,  d*un  ou- 
tillage  industriel  double  de  celui  qui  est  nécessaire  pour  la  pro- 
duction du  sucre  réclamé  par  sa  consommation.  De  là  le  malaise 
qui  s'est  fait  sentir  dans  cette  industrie  vers  ces  derniers  temps, 
malaise  qui  a  attiré  Tatteûtion  des  financiers. 

«  Divers  essais  d'entente  régionaux  et  généraux  ont  été  vaine- 
ment tentés  entre  les  différentes  fabriques  pour  parvenir  à  modé- 
rer et  à  normaliser  cette  production,  selon  les  besoins  de  la  con- 
sommation. Le  manque  d'esprit  d'association  et  d'iautres  motifs 
empêchèrent  la  réalisation  de  ces  mesures  de  sauvegarde  et  la 
situation  se  serait  singulièrement  aggravée  si  la  perte  en  1902 
d'une  grande  partie  de  la  récolte  de  canne  à  sucre  sur  le  littoral 
de  la  Méditerranée  n'avait  diminué  les  probabilités  d'un  stock 
dépassant  sensiblement  les  besoins  du  marché. 

«  L'accord  des  fabriques  n'ayant  pu  se  consolider,  la  finance, 
connaissant  les  embarras  et  les  besoins  de  cette  industrie,  lui  pro- 
posa son  aide  et*  son  concours  sous  la  forme  d'une  association 
générale  des  établissements  existants. 

«  Un  de  nos  compatriotes,  directeur  d'une  banque  de  récente 
transformation,  (M.  Léon  Cocagne,  directeur  de  la  Banque  Es- 
pagnole de  crédit)  d'initiative  hardie,  connaisseur  des  affaires 
de  ce  pays  dont  il  a  géré  pendant  longtemps  l'une  des  principales 
institutions  financières,  (la  Banque  Hypothécaire),  eut  la  per- 
ception des  avantages  que  pourrait  retirer  l'établissement  à  la 
tête  duquel  il  e  trouve,  en  obtenant  la  réunion  des  fabriques  de 
sucre  sous  la  direction  et  la  garantie  de  ce  dernier  et  dos  autres 
centres  financiers  qui  pourraient  s'intéresser  à  celte  entreprise 
et  former  ainsi  une  forte  société  qui,  tout  en  rémunérant  les  ca- 
pitaux engagés,  redresserait  et  assurerait  la  situation  des  fabri- 
ques et  en  graduerait  la  production  aux  besoins  du  pays,  l'ex- 
portation étant  hors  de  cause. 

«  Les  vues  de  notre  compatriote  furent  comprises  par  diverses 
personnalités  tant  du  pays  que  de  Franco,  et  une  Commission 
technique  d'études,  composée  d'ingénieurs  spécialistes,  fut  nom- 
mée pour  l'évaluation  des  diverses  usines  qui  adhéreraient  à  la 
combinaison  en  projet,  tandis  que  des  délégués  spéciaux  son- 
daient les  propriétaires  de  ces  établissements  sur  leurs  préten- 
tions... 

...  «  Malgré  d'activés  démarches,  ces  négociations  n'aboutirent 
point  par  suite  du  manque  d'accord  des  uns  et  des  prétentions 
exagérées  de  bon  nombre  d'autres  fabricants,  et  fort  probable- 
ment aussi  par  l'impossibilité  d'arriver  à  obtenir  de  la  part  de 


Digitized  by 


Google 


932  LE  MARCHÉ  FINANCIER  EN   1903 

TEtat  un  monopole  déguisé  auquel  certaines  personnalilés  poli- 
tiques en  vue,  pressenties  à  l'effet,  refusèrent  leur  concours. 

«  En  effet,  les  organisateurs  de  cette  affaire  pouvaient  crain- 
dre pour  plus  tard,  sans  cette  garantie,  d'être  à  la  merci  d'une 
mesure  législative  quelconque  réduisant  le  tarif  douanier  actuel 
sur  les  sucres  et  conséquemment  les  bénéfices  présumés... 
...  «  Aussi  jugèrent-ils  prudent  d'abandonner  cette  entreprise  en 
alléguant  le  défaut  d'adhésion  de  90  0/0  des  fabriques.  Mais  ces 
projets  furent  repris  par  des  personnalités  qui  avaient  déjà  été 
mêlées  aux  premières  négociations » 

Nous  cessons  de  faire  des  emprunts  au  travail  de  M.  Parages , 
pour  ajouter  que  c'est  ainsi  que  s'est  laborieusement  constituée 
la  Société  générale  sucrière  d'Espagne. 

Le  capital  de  cette  Société  (143.000.000  de  pesetas),  est  formé 
par  286.000  actions  de  500  pesetas,  dont  200.000  sont  des  actions 
privilégiées  et  86.000  des  actions  ordinaires. 

Les  différentes  fabriques  associées,  qui  sont  au  nombre  de  57, 
ont  reçu  ensemble  151.398  actions  privilégiées  et  65.035  actions 
ordinaires,  en  paiement  de  leurs  apports. 

32.595  actions  privilégiées  et  14.102  actions  ordinaires  sont 
conservées  en  portefeuille  en  prévision  de  nouvelles  adhésions. 

511  actions  privilégiées  et  219  actions  ordinaires  ont  été  ac- 
quises par  les  membres  du  Syndicat  financier.  Ceux-ci  ont  sous- 
crit, en  outre,  pour  constituer  le  fonds  de  roulement,  108.000 
obligations  5  0/0,  première  hypothèque,  de  500  pesetas  Tune, 
au  taux  de  90  0/0. 

L'émission  de  ces  obligations,  qui  sont  remboursables  en  trente 
ans,  peut  être,  en  cas  de  besoin,  portée  à  120.000. 

Les  actions  privilégiées  sont  munies  de  deux  séries  de  coupons 
dont  l'une  correspond  à  un  dividende  fixe  de  6  0/0  et  l'autre  au 
dividende  variable. 

Les  actions  ordinaires  n'ont  droit  qu'au  dividende  variable. 

C'est  la  Banque  Espagnole  de  Crédit  qui  est  chargée  du  ser- 
vice financier  de  cette  Société  à  laquelle  elle  a  ouvert,  dès  le  dé- 
but, un  crédit  en  blanc  de  6  millions  de  pesetas. 

Los  recettes  des  principales  compagnies  de  chemins  de  fer  ont, 
eu  général,  dépassé  en  1903  celles  de  l'année  précédente,  par 
suite  du  développement  de  l'exportation  des  minerais  et  de  cer- 
tains produits  agricoles. 

Le  tableau  ci-dessous  indique  les  recettes  de  ces  compagnies 
en  millions  de  pesetas  : 


Digitized  by 


Google 


i:si>A(,NE  933 

Millions 

/  Ancien  reseau '52 

l  Asturies-Gallcc 22 

j  Lérida-Heus   1,4 

1  Espagne    f  g^^. j^^^^  ^^  ,j^,  Abadesas 2,8 

\  Almansa  Valence 15,5 

Madrid-Saragosse-Alicante  et  Réseau  Catalan 103 

Andalous 21,4 

Sud  de  TEspagne 4,2 

Plasencia-Astarga 3 

La  Robla-Valmazeda ^ 2 

Zafra-Huelva 2,3 

Médina-Salanianque 1,2 

Médina-Zamora 3,9 

A  rexception  des  chemins  de  fer  andalous,  qui  ont  vu  leurs  re- 
cettes diminuer  en  1903  par  rapport  à  1902,  toutes  les  autres  com- 
pagnies enregistrent  d'importantes  augmentations, dont  on  pourra 
suivre  la  progression  dans  le  tableau  suivant,  qui  donne  leurs 
recettes  des  cinq  dernières  années  en  millions  de  pesetas  : 


Années 

Nord  de 
l'Espagne 

1899 

102 

1900 

106 

1901 

107 

1902..... 

113. 

1903 

115 

.Madrid-Saragosac- 

Alicaute  et 

Andalous 

Madrid-Ouérès 

Sud  de 

et  Réseau  Catalan 

Porlug»! 

l'Espagne 

89 

18,6 

3,7 

1,9 

92 

19,3 

3,9 

3,1 

94 

19,2 

4,3 

3,2 

99 

21,5 

4,5 

3,8 

:03 

21,4 

4,7 

4,2 

Mais  l'augmentation  de  trafic  a  entraîné  une  augmentation  de 
matériel,  c'est-à-dire  de  dépenses  pour  les  compagnies.  Nous 
voyons,  en  effet,  dans  les  statistiques  officielles  que  l'importation 
de  wagons  s'est  élevée  à  16.755  tonnes  en  1903,  alors  que  cette 
importation  n'a  été  que  de  2.053  tonnes  en  1902.  L'importation 
des  locomotives  a  été  de  6.053  tonnes  en  1903  au  lieu  de  3.191  en 
1902  ;  ce  qui  représente  une  dépense  de  25.216.005  pesetas  en 
1903,  contre  12.063.154  pesetas  en  1902. 

Cela  sans  compter  le  matériel  que  les  compagnies  construisent 
dans  leurs  ateliers,  ni  celui  qu'elles  achètent  à  l'industrie  espa- 
gnole. 

Les  compagnies  sont,  en  outre,  fortement  éprouvées  par  la 
tension  du  change. 

Celle  du  Nord  de  l'Espagne,  par  exemple,  a  perdu  de  ce  chef 
11  millions  en  1899,  10  millions  3  en  1900,  13  millions  5  en  1901 
et  11  millions  8  en  1902. 
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Celle  de  Madrid  à  Saragosse,  et  à  Alicanle,  a  perdu  de  même 
8  millions  en  i899,  10  millions  en  1900,  10  millions  en  1901  et 
10  millions  encore  en  1902. 

Les  autres  compagnies  enregistrent  des  pertes  analogues. 

On  voit  donc  que  les  chemins  de  fer  espagnols  sont  surtout 
éprouvés  par  la  dépréciation  de  la  monnaie. 

Les  lignes  nouvelles  mises  en  exploitation  pendant  Tannée 
1903  sont  les  suivantes  : 

De  Villaodrid  à  Ribadeo,  34  kilomètres  ;  de  Chinchon  à*  Col- 
menar,  3  kilomètres  ;  de  Casilla  à  Miravilla,  sur  la  ligne  de  Bil- 
bao  à  Portugalete,  2  kilomètres  ;  chemin  de  fer  minier  de  Sierra 
Almenara,  15  kilomètres  ;  d'Outéniente  à  Alcoy,  26  kilomètres  ; 
de  Daifontes  à  Aïbolote,  il  manque  5  kilomètres  pour  arriver  à 
Grenade  ;  de  Calzada  de  Calatrava  à  Puertallano,  34  kilomètres; 
de  Villana  à  Alcoy,  74  kilomètres  ;  de  Durango  à  Apalamonaste- 
rio,  14  kilomètres  ;  embranchement  par  Saragosse  de  la  ligne  de 
Cariflena  à  celle  de  Madrid,  4  kilomètres  ;  de  Saint-Sébastien  à 
Hernani,  10  kilomètres,  au  total  :  140  kilomètres. 

C'est  en  1903,  égalemnt,  qu'a  été  inauguré  le  chemin  de  fer 
électrique  des  mines  de  Mercados  (province  de  Sanlander).  Ce 
chemin  de  fer  est  le  seul  en  Espagne,  qui  possède  des  locomoti- 
ves électriques. 

La  longueur  totale  des  lignes  espagnoles  en  exploitation  au 
31  décembre  1903,  est  de  13.770  kilomètres. 

Les  principales  Sociétés  qui  se  sont  constituées  en  1903  sont 
les  suivantes  : 

A  Madrid,  la  Société  Générale  sucrière  d'Espagne,  au  capi- 
tal de  203  millions  de  pesetas,  comprenant  100  millions  en  actions 
privilégiées,  43  millions  en  actions  ordinaires,  et  60  millions  en 
obligations  hypothécaires. 

A  Madrid  également,  la  Banque  de  Crédit  ibéro-américaine 
au  capital  de  10  millions.  A  Bilbao,  THydro-Electrique  de  Ca- 
talogne, avec  10  millions.  A  Madrid,  le  Crédit  public,  avec  4  mil- 
lions 750.000  pesetas.  A  Barcelone,  l'Union  Métallurgique,  avec 
1  million.  A  Bilbao,  le  Centre  minier  franco-espagnol,  avec  3  rail- 
lions. LeS"  Mines  de  Yurre,  à  Saint-Sébastien,  avec  300.000  pe- 
setas. La  Vasco-Gallega,  à  La  Corogne,  avec  2  millions.  La  Ca- 
lera, à  Madrid,  avec  1  million.  La  Minera  peninsular,  à  Bilbao, 
avcQ  500.000  pesetas.  La  fabrique  d'aciers  Estève,  à  Badalona, 
avec  1  million.  La  Sierra  del  Oro,  à  Madrid,  avec  3  millions. 
L'Hydro-Electrique  del  Sallo  de  Villoza,  à  Madrid,  avec  4  rail 
lions.  L'Electro-Hydraulique  industrielle,  à  Bilbao,  avec  1  mil 
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lion.  L'Hydro-Electrique  d*Algar,  à  Madrid,  avec  ï  million. 
L'EIectro-InduslrielIe  de  Baquio,  à  Bilbao,  avec  200.000  pesetas. 
La  Coopérative  Electrique,  à  Bilbao,  avec  1  million.  Transport 
de  force  du  Nord-Ouest  de  l'Espagne,  à  Barcelone,  avec  12  mil- 
lions. L'Electrique  de  Huesca,  avec  110.000  pesetas.  Les  Eaux 
de  la  Corogne,  avec  2  millions»  et  demi.  La  Toja,  à  Pontevedra, 
avec  6  millions.  Les  Bains  d'Archena,  à  Madrid,  avec  3  millions 
et  demi.  La  Bijouterie  Auduiza,  à  Bilbao,  avec  3  millions.  La 
Esperanza,  assurances,  à  Barcelone,  avec  5  millions.  La  Alge- 
cireôa,  à  Algéciras,  pêcheries  et  conserves,  avec  400.000  pesetas. 
La  Espafiola,  à  Madrid,  papeterie,  avec  500.000  pesetas.  Le  jour- 
nal Espaûa,  à  Madrid,  avec  500.000  pesetas.  La  Almidonera  Es- 
pafiola,  à  Barcelone,  avec  1  million.  Fabrique  de  produits  chi^ 
miques,  à  Léon,  avec  3  millions,  etc.,  etc... 

Rien  qu'à  Bilbao,  qui  ne  s'est  pourtant  pas  encore  relevé  de  la 
violente  crise  qui  l'a  éprouvée,  les  sociétés  nouvelles  fondées  en 
1903,  représentent  ensemble,  un  capital  de  54.936.553  pesetas. 

Les  émissions  de  1903  comportent  d'abord  celle  de  l'emprunt 
marocain,  que  nous  ne  citons  que  pour  riiémoire. 

Puis,  celle  de  la  Société  Sucrière,  qui  a  été  entièrement  cou- 
verte par  le  Syndicat  financier. 

Enfin,  plusieurs  sociétés  ont  augmenté  leur  capital.  Entre  elles, 
la  Union  Résinera,  qui  a  émis  8.000  actions  nouvelles  de  250  pe- 
setas. 

Des  obligations  ont  été  émises  par  : 

La  Euskalduna,  de  Bilbao,  Société  de  construction  et  de  ré- 
paration de  navires,  200.000  pesetas. 

La  Commission  des  travaux  du  port  de  Santander,  1  million. 

La  Société  métallurgique  Duro  Felguera,  d'Oviédo,  1.100.000 
pesetas. 

La  Nueva  Montafia,  de  Santander,  400.000  pesetas. 

Le  Chemin  de  fer  Central  d'Aragon,  12  millions. 

Le  Froid  Industriel,  600.000  pesetas. 

Le  Chemin  de  fer  Cantabrique,  2  millions  et  demi. 

La  Télédynamique  du  Gallego,  300.000  pesetas. 

L'Electra  de  Cabriel,  à  Valence,  300.000  pesetas. 

La  «  Plaza  de  Toros  »  de  Saint-Sébastien,  600.Ô00  pesetas. 

Les  Tabacs  des  Philippines,  10  millions. 

La  Madrilène  d'Electricité,  10  millions. 

La  Municipalité  de  Torrelavega,  500.000  pesetas. 
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CHAPITRE  XI 


SUISSE 


Nationalisation  des  chemins  de  fer.  Exposé  fait  par  M.  Casimir  von 
Arx.  Résenres  qu'il  convient  de  faire.  Emprunts  contractés  par  l'en- 
tremise d'un  syndicat  français.  Capitaux  français  en  Suisse,  étude 
de  M.  G^ring.  Année  1903  favorable  au  commerce  et  à  l'industrie. 
Marché  des  capitaux.  Rapport  de  l'Office  de  contrôle  des  billets.  Nou- 
veau projet  de  loi  sur  la  Banque  d'émission  centrale.  Chèques  et  vire- 
ments postaux  (1). 


C'est  le  1"  mai  1903,  que  le  réseau  du  Jura-Simplon  a  passé 
dans  les  mains  de  la  Confédération  et  cette  date  marque  la  fin  de 
la  première  et  de  la  plus  importante  étape  de  la  nationalisation 
des  cinq  grandes  Compagnies.  Il  ne  reste  plus  comme  Compa- 
gnie privée  que  le  chemin  de  fer  du  Saint-Gothard,  dont  le  ra- 
chat dans  cinq  ans,  soit  en  1309,  a  été  notifié  cette  année  à  la 
Compagnie. 

Il  est  intéressant  d'examiner  de  quelle  manière  les  autorités 
fédérale»  se  sont  acquittées  de  la  tâche  qui  leur  a  été  confiée. 
Nous  trouvons  les  éléments  de  cet  examen  dans  un  discours,  de 
M.  Casimir  von  Arx,  président  du  Conseil  des  chemins  de  fer 
fédéraux. 

M.  von  Arx  a  d'abord  rappelé  les»  études  qui  ont  précédé  le 
rachat  et  qui  ont  abouti  à  démontrer  que  les  cahiers  des  charges 
des  compagnies  ne  prévoyant  pas  de  retour  gratuit  à  l'Etat, 
celui-ci  était  tenu  de  leur  accorder  une  indemnité  pleine  et  en- 
tière. Il  était  donc  nécessaire  de  procéder  avant  tout  à  une  révi- 
sion de  la  loi  sur  la  comptabilité  des  chemins  de  fer,  afin  de 
déterminer  clairement  la  signification  des  droits  acquits  qu'il 
fallait,  à  tout  prix,  respecter.  En  même  temps,  il  s'agissait  d'as- 
treindre les  Compagnies  à  une  comptabilité  claire  et  exempte  d'é- 
critures artificielles.  Les  comptes,  apurés  d'après  les  prescrip- 

(1)  Par  M.  Speiser,  de  Bâle. 
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lions  de  la  loi  révisée,  pris  comme  base  pour  la  fixation  de  l'in- 
demnité à  accorder,  firent  ressortir  un  total  de  791.803.000  fr., 
auxquels  il  y  avait  lieu  d'ajouter  63.803.000  francs,  réserve  pour 
acquisition  de  matériel  roulant,  38  millions  de  subventions  déjà 
garanties  et  12  millions  de  réserves  disponibles,  ensemble  une 
somme  ronde  de  905  millions  ou  environ  un  milliard  de  francs. 
La  question  de  savoir  comment  la  Confédération  se  procure- 
rait les  moyens  financiers  pour  opérer  le  rachat  était  une  de 
celles  qui  préoccupèrent  le  plus  les  autorités  fédérales.  Tandis 
que  celles-ci  admettaient  que  la  Confédération  pourrait,  pour  ce 
qui  concerne  les  emprunts,  se  mettre  simplement  au  lieu  et  place 
des  Compagnies,  des  juristes  compétents  faisaient  observer  que 
cette  substitution  demandait  le  consentement  des  créanciers,  soit 
des  obligataires.  Quoiqu'il  n'y  eût  pas  à  prévoir  qu'il  en  résul- 
terait des  difficultés,  il  fallait  cependant  se  mettre  en  mesure  de 
faire  face  à  dest  remboursements  pouvant,  le  cas  échéant,  être 
exigés,  lors  du  terme  fatal  du  1"  mai  1903.  De  plus,  des  finan- 
ciers expérimentés  recommandaient  de  ménager  autant  que  pos- 
sible le  bon  crédit  du  pays  et  môme  de  ne  pas  reculer  devant 
des  sacrifices,  afin  d'éviter  que  les  emprunts  ne  se  déclassassent 
et  qu'ils  n'allassent  à  l'étranger.  De  môme  pour  les  actions,ils  con- 
seillaient de  les  faire  revenir  en  Suisse,  de  manière  à  les  sous- 
traire aux  fluctuations  des  marchés  étrangers.  Le  moyen  à  suivre 
de  préférence  serait  celui  d'offrir  au  début  des  conditions  très 
acceptables,  sauf  à  lesi  modifier  dans  la  suite.  Le  type  recom- 
mandé était  celui  d'une  rente  3  1/2  0/0,  type  très  apprécié 
alors  (1897),  ce  qui  faisait  prévoir  la  réalisation  du  rachat  sans 
difficultés  extraordinaires.  En  attendant  (1898),  le  peuple  l'avait 
voté,  la  période  des  discussions  théoriques  était  close  et  il  fallait 
agir.  La  loi  sur  la  comptabilité  et  celle  sur  le  droit  de  vote  des 
actionnaires  avaient  indisposé  la  haute  finance  et  le  message  ac- 
compagné des  calculs  relatifs  aux  prix  de  liquidation  des  diffé- 
rentes Compagnies  n'était  pas  de  nature  à  lui  faire  changer  d'avis. 
Il  fallait  donc  compter  d'avance  avec  la  résistance  passive  de  la 
finance  et,  —  ce  qui  aggravait  encore  la  situation,  —  avec  la 
tension  du  marché  monétaire  qui,  commencée  en  1898,  avait  at- 
teint son  plein  en  automne  1899.  L'avenir  des  chemins  fédéraux 
ne  se  présentait  donc  nullement  sous  des  auspices  très  réjouis 
sants.  Sur  l'initiative  du  chef  du  Département  des  finances, 
M.  Haus«r,  on  prit  alors  en  considération  un  échange  partiel 
d'obligations  des  Compagnies  en  valeurs  fédérales  et  on  créa 
jusqu'à  concurrence  de  200  millions  de  rente  dite  des  chemins 
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de  fer  au  3  1/2  0/0.  J^'opéralion  échoua  en  partie,  80  millions 
seulement  se  présentèrent  à  l'échange,  le  cours  de  la  rente  tomba 
à  92  et  la  perspective  s'assombrissait  de  plus  en  plus.  A  ce  mo- 
ment, la  finance  américaine  essaya  de  prendre  pied  chez  nous  et 
fit  des  offres  au  Palais  fédéral.  Mais,  n'énonçant  qu'un  cours  de 
80  et  au  maximum  90,  les  négociations  ne  furent  pas  continuées. 

A  ce  moment  critique,  survint  un  événement  qui,  subitement, 
changeait  la  situation  du  tout  au  tout.  Il  s'agit  du  rachat  à  l'amia- 
ble du  Central  Suisse.  Après  que  le  Tribunal  fédéral  eût  établi 
les  règles  pour  déterminer  les  défalcations  à  apporter  aux  comp- 
tes de  premier  établissement  pour  moins-values  par  suite  de  dé- 
préciation de  la  ligne  et  du  matériel,  le  Comité  de  direction  du 
Central  Suisse  présentait  un  compte  dressé  en  conformité  et  que 
le  Conseil  fédéral  pouvait  accepter  à  titre  de  base  de  négocia- 
lions.  Pn  tombait  finalement  d'accord  sur  une  rente  de  30  fr. 
par  action  de  500  francs  pendant  20  ans,  puis  une  indemnité  en 
capital  de  750  francs  sielon  décision  du  Conseil  fédéral.  L'arran- 
gement fut  critiqué,  soit  au  point  de  vue  du  prix  de  750  francs 
comparé  à  celui  donné  dans  le  message  de  543  francs,  soit  au 
point  de  vue  des  4  0/0  que  la  rente  portait.  Cependant,  il  fallait 
faire  la  part  des  circonstances  existant  alors.  Un  sursis  de  quel- 
ques mois  aurait  peut-être  rendu  les  conditions  moins  onéreuses. 
Toutefois,  il  ne  fallait  pas  sous-estimer  le  succès  moral  obtenu 
par  la  transaction,  puisqu'elle  avait  pour  effet  de  couper  court 
à  toutes  les  appréciations  malveillantes  qui  semblaient  nier  la 
possibilité  d'opérer  le  rachat.  La  question  était  résolue  à  présent 
et  il  ne  s'agissait  donc  plus  que  d'arrêter  le  futur  plan  d'opéra- 
tion. La  perspective  s'éclaircissait,  surtout  depuis  qu'un  nouvel 
avis  en  droit,  émanant  d'un  juriste  autorisé,  s'était  prononcé  en 
faveur  de  l'obligation  de  la  part  des  créanciers  d'accepter  la  Con- 
fédération comme  débitrice.  De  cette  manière  l'éventualité  de 
voir  les  titulaires  des  emprunts  demander  le  remboursement  était 
écartée.  Le  marché  monétaire  était  redevenu  normal,  la  rente 
3  1/2  0/0  fut  demandée  de  tous  les  côtés  et  le  Département  des 
finances  obtint  l'autorisation  de  procéder  à  la  réalisation  du  solde 
de  l'émission  de  200  millions.  Jusqu'en  novembre  1901,  65  mil- 
lions étaient  vendus  au  cours  moyen  de  96.22. 

Puis,  vint  le  rachat  du  Nord-Est.  L'avantage  d'acquérir  d'un 
trait  le  réseau  entier  fut  payé  par  une  majoration  sur  le  prix  es- 
timé de  73  1/4  II  80  millions.  Sur  les  200  millions  ci-dessus,  58  1/2 
furent  absorbés  par  des  échanges,  61  1/2  pour  servir  des  deman- 
des et  80  millions  ont  servi  pour  le  règlement  du  prix  de  rachat 
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aux  actionnaires  du  Nord-Esl.  Restaient  encore  le  rachat  de 
rUnion  suisse  et  celui  du  Jura-Simplon.  Eu  décembre  1901,  le 
Conseil  fédéral  fut  nanti  des  pouvoirs  nécessaires  en  vue  de  créer 
et  d'émettre  pour  un  chiffre  indéterminé  de  nouveaux  titres  de 
rente  3  1/2  0/0.  En  avril  1002,  la  propriété  du  réseau  de  l'Union 
suisse  passait  à  la  Confédération  au  prix  de  40.220.000  francs, 
dont  22  milUons  payables  en  obligations  et  18.220.000  francs  en 
espèces.  Dans  le  réseau  était  comprise  la  ligne  du  Toggenburg, 
mais,  d'autre  part,  la  Confédération  prenait  à  son  compte  la  cons- 
truction du  tunnel  de  Ricken  estimé  à  12  millions.  Les  actionnaires 
du  Jura-Simplon,  enfin,  furent  indemnisés  par  une  somme  de 
104  millions  et  cette  opération  termine,  pour  le  moment,  la  na- 
tionalisation des  grandes  Compagnies. 

D'une  comparaison  avec  la  somme  estimée  dans  le  message 
de  1897,  il  résulte  que  les  actionnaires  des  quatre  Compagnies 
rachetées  ont  reçu,  au  lieu  des  221  1/2  millions  prévus,  299  mil- 
lions soir  lesquels  75  millions  en  valeurs  de  4  0/0  et  224  millions 
en  3  1/2  0/0.  La  différence  de  prix  s'élève  ainsi  à  pleinement 
77  1/2  millions,  ce  qui  est  d'autant  plus  significatif  que  le  budget 
d'exploitation  pour  1903,  non  compris  l'amortissement,  n'accu- 
sait qu'un  surplus  de  5,121.000  francs,  ou  dédiiction  faite  de 
l'amortissement,  de  1.371.000  francs.  Néanmoins,  faisait  obser- 
ver. M.  von  Arx,  la  nationalisation  doit  être  considérée  dans  ses 
grands  traits,  comme  réussie  ;  aucune  des  prophéties  qu'ont  fait 
valoir  ses  adversaires  ne  s'est  réalisée,  au  contraire,  le  crédit  de 
la  Confédération  n'a  fait  qu'y  gagner. 

Mais,  continuait  M.  von  Arx,  les  vraies  difficultés  ne  commen- 
cèrent qu'à  partir  du  1"  mai  1903,  date  à  laquelle  le  rachat  était 
effectivemenT  consommé  et  où  il  s'agissait  de  procéder  à  une  ré- 
vision des  tarifs  et  des  traitements  du  personnel. 

En  sus  des  charges  de  l'amortissement  qui  allait  fonctionner, 
il  fallait  tenir  compte  de  la  nouvelle  loi  sur  la  durée  du  travail. 
Puis,  en  ce  qui  concerne  le  remaniement  des  tarifs,  le  public 
ne  désirant  nullement  renoncer  aux  avantages  dont  il  avait  joui 
sous  le  régime  des  anciennes  Compagnies,  l'unification  se  fit  au 
moyen  d'un  abaissement  aux  taxes  les  plus  réduites. 

Heureusement,  les  appréhensions  au  sujet  des  nouveaux  tarifs 
des  voyageurs,  qui  entrèrent  en  vigueur  le  1"  mai  1903,  ne  se  réa- 
lisèrent pas,  au  contraire,  l'augmentation  du  trafic  résultant  de 
la  réduction  faisait  plus  que  la  compenser.  Ce  sera  au  1*  juil- 
let, que  seront  promulgués  les  nouveaux  tarifs  des  marchandises 
et  il  faudra  bien  s'attendre  à  ce  qu'ils  n'amèneront  guère  une 
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augmentation  correspondante  immédiate  des  quantités  transpor- 
tées. De  nouvelles  charges  résulteront  de  la  nouvelle  échelle  des 
traitements  du  personnel,  du  règlement  modifié  de  la  caisse  des 
secours,  des  suppléments  de  traitement,  etc.,  etc.  La  nouvelle 
toi  sur  la  durée  du  travail  à  elle  seule  a  exigé  une  augmentation 
du  personnel  de  1.153  employés  et  encore  son  exécution  pré- 
sente de  grandes  difficultés.  Tant  la  voie  et  les  installations  que 
le  matériel  roulant  se  trouvent  chez  quelques  Compagnies  dans 
un  état  assez  précaire  et  exigeront  des  perfections  passablement 
onéreuses.  L'augmentation  du  nombre  des  trams  produira  une 
augmentation  des  dépenses,  des  conditions  plus  faciles  à  accor- 
der aux  Compagnies  secondaires,  pour  la  co-jouissance  de  gares 
communes,  tomberont  également  â  la  charge  des  chemins  fédé- 
raux. Ajoutons  à  tout  ceci  l'amortissement  annuel  de  4  millions 
et  nous  devons  nous  demander,  comment  les  chemins  de  TEtat 
feront  pour  suffire  à  tous  ces  besoins  ?  Où  allons-nous  ? 

M.  von  Arx  a  essayé  de  rassurer  les  esprits  en  renvoyant  au 
budget  pour  1904.  Comme  élément  favorable,  il  porte  une  aug- 
mentation de  6  millions  dans  les  recettes  de  transport.  11  y  a  lieu 
de  s'attendre  à  ce  que  le  développement  du  trafic,  arrêté  pendant 
un  moment,  prenne  de  nouveau  une  tendance  ascendante,  si  tou- 
tefois la  situation  générale  ne  s'empire  pas  de  manière  à  déjouer 
nos  espérances.  L'augmentation  des  recettes  a  pour  conséquence 
logique  un  accroissement  simultané  des  dépenses  (5.6  millions 
de  plus  qu'en  1903  et  12  miUions  de  plus  qu'en  1902).  Nonobstant 
le  compte  de  Profits  et  Pertes  boucle  par  un  déficit  de  seulement 
506.000  francs,  qui  sera  probablement  éteint  par  le  bénéfice  ré- 
sultant de  la  conversion  des  anciens  emprunts  du  Nord-Est  4  0/0. 
11  faut  constater,  d'ailleurs,  que  dans  le  budget,  l'amortissement 
s'élevant  à  4.132.000  francs,  figure  parmi  les  dépenses,  et  que 
de  môme,  il  a  été  tenu  compte  de  l'effet  de  la  réduction  des  tarifs 
de  marchandises  ;  par  contre,  différents  tarifs  spéciaux,  entre 
autres  un  pour  les  houilles,  qui  pourra  produire  une  diminution 
de  180.000  à  200^000  francs,  n'y  ont  pas  été  portés.  Mais  l'on  peut 
affirmer  que  le  budget  reflète  des  conditions  normales  et  tran- 
quillisantes pour  l'avenir. 

Il  y  a  cependant  quei(jues  autres  facteurs  à  tirer  en  ligne  de 
compte,  qui  doivent  nous  rendre  prudents  et  nous  empêcher  de 
nous  bercer  dans  une  sécurité  factice. En  sus  de  la  réduction  des 
taxes  de  transport  et  de  raugnientation  des  traitements,  (celte 
dernière  à  elle  seule  de  4  millions  par  an,  à  partir  de  1906),  il 
faut  citer  les  exigences  en  ce  qui  concerne  le  parachèvement  du 
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réseau,  la  construction  de  nouvelles  lignes,  les  agrandissements, 
voire  même  les  reconstructions  entières  des  gares,  les  doubles 
voies,  renforcements  de  ponts  et  élargissements  de  tunnels,  l'aug- 
mentation du  matériel  roulant,  etc.,  etc.  En  outre,  les  prévisions 
quant  au  produit  net  du  tunnel  du  Simplon  doivent  être  modiOées, 
car  la  pose  immédiate  de  la  seconde  voie,  de  même  que  le  nouvel 
arrangement  avec  Tentreprise  du  tunnel,  ont  eu  pour  conséquence 
de  faire  porter  le  devis  de  68  à  91  millions.  Le  budget  de  1904 
prévoit  une  somme  de  21.320.000  francs  comme  quote-part,  in- 
combant à  Texercice  des  dépenses  ^our  la  réfection  du  réseau. 
Les  constructions  désignées  comme  urgentes  doivent  bien  corres- 
pondre à  une  somme  totale  de  90  à  100  millions.  Un  relevé  des 
dépenses  à  faire  pour  les  constructions  de  cette  nature  et  pour 
l'achèvement  du  tunnel  du  Simplon  et  de  la  percée  du  Ricken 
fait  ressortir  un  total  de  242  millions,  dont  près  de  200  millions 
pour  des  constructions  non  directement  productives.  Cette  cir- 
constance oblige  les  autorités  responsables  à  résister  de  leur 
mieux  à  des  courants  d'opinion  partant  de  communes  ou  de  con- 
trées et  tendant  à  pousser  à  des  dépenses  au-delà  du  strict  né- 
cessaire. Les  chemins  de  fer  fédéraux  ne  seront  en  mesure  de 
faire  face  à  ces  exigences,  qu'à  la  condition  d'un  développement 
normal  du  trafic. 

Enfin,  M.  von  Arx,  a  touché  brièvement  la  conversion  récente 
des  143  millions  4  0/0  en  titres  3e  3  0/0  différé,  opérée  avec  le 
concours  exclusif  du  Syndicat  des  Banques  françaises,  alors  que 
la  finance  suisse,  sondée  à  la  dernière  heure,  était  loin  de  pou- 
voir offrir  des  conditions  aussi  avantageuses,  soit  97  net.  On  ne 
pourra  guère  en  vouloir  à  la  direction  généVale  des  chemins  de 
fer  fédéraux,  si  elle  profile  de  chaque  occasion  qui  se  présente 
pour  alléger  ses  cKarges. 

M.  von  Arx  a  terminé,  en  constatant  à  nouveau  la  menée  à  bonne 
fin  jusqu'ici  de  la  nationalisation  du  réseau,  et  en  énumérant 
comme  suit  les  résultats  obtenus  :  1**  la  réduction  des  tarifs  qui, 
peut-être,  n'est  pas  encore  suffisamment  appréciée  ;  2**  l'amélio- 
ration des  conditions  du  personnel  par  rapport  aux  traitement:? 
et  à  la  durée  du  travail  ;  3**  l'augmentation  du  nombre  des  trains; 
4**  les  améliorations  apportées  au  réseau  ;  5**raugmentation  et 
l'amélioration  du  matériel  roulant,  et  6**  l'amortissement  du  capi- 
tal entier  dans  l'espace  de  soixante  ans.  Tout  en  appuyant  sur 
l'importance  des  résultats  obtenus,  nous  ne  devons  pas  nous  ca- 
cher, que  la  situation  au  point  de  vue  financier  doit  nous  enga- 
ger à  une  grande  prudence,  d'autant  plus  que  l'effet  du  passage 
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entre  les  mains  de  la  Confédéralion,  le  1""  mai  1909,  de  la  ligne 
du  Gothard  et  de  Touverture  du  Simplon,  échappe  pour  le  mo 
ment  encore  à  tout  contrôle  exact.  Il  s'agit  donc,  de  renoncer 
jusqu'à  nouvel  avis,  à  l'exécution  de  tout  nouveau  projet  dispen- 
dieux et  de  longue  haleine. 

Nous  pourrions  nous  abstenir  de  tout  commentaire  de  l'exposé 
si  clair  et  présenté  avec  tant  de  conviction  de  l'honorable  député 
d'Olten.  Nous  voudrions  cependant  faire  observer,  que  les  ré- 
serves faites  dans  le  temps,  par  ceux  qui  étaient  opposés  au  ra- 
chat, n'en  sont  nullement  démenties.  Pour  ce  qui  concerne  en  par- 
ticulier le  côté  financier  de  l'opération,  les  événements  leur  au- 
raient certainement  donné  raison,  sans  Tintervention  pour  ainsi 
dire  providentielle  d'un  concours  de  circonstances  favorables, 
dont  il  convient  de  citer  en  premier  lieu  la  tendance  à  l'émigra- 
tion des  capitaux  français  pendant  ces  dernières  années.  De  plus, 
les  motifs  mis  en  avant  pour  combattre  une  politique  financière 
aboutissant  à  faire  passer  à  l'étranger  une  forte  proportion  de 
notre  dette,  ne  se  trouvent  aucunement  infirmés  par  ce  qui  s'est 
fait  depuis  lors.  Au  contraire,  la  situation  n'a  fait  que  s'aggraver 
et,  par  cette  raison,  l'avenir  pourrait  nous  ménager  encore  bien 
des  surprises. 

En  attendant,  d'accord  avec  l'orateur,  nous  nous  félicitons  du 
résultat  obtenu  jusqu'ici  et  nous  souhaitons  avec  lui,  que  l'admi- 
nistration des  chemins  de  fer  fédéraux  ait  toujours  assez  d'éner- 
gie par  elle-même  et  d'appui  autour  d'elle^  pour  résister  avec  suc- 
cès à  toutes  les  tentatives  qui  seraient  faites,  au  nom  d'intérêts 
soi-disant  publics,  en  vue  de  lui  faire  assumer  des  charges  pou- 
vant, à  la  longue,  nuire  à  son  crédit. 

Nous  avons  relaté  l'année  passée  {Marché  Financier  1902-1903, 
page  872),  la  convention  conclue  entre  le  Conseil  fédéral  et  un 
Syndicat  français  concernant  la  prise  ferme  par  ce  dernier,  d'un 
emprunt  fédéral  de  70  millions  en  3  0/0  au  cours  de  97  1/2.  Cet 
emprunt  a  éTé  placé  presque  en  entier  en  France.  Le  Syndicat, 
encouragé  par  ce  succès  auprès  de  sa  clientèle,  ne  tarda  pas  à 
faire  de  nouvelles  ouvertures  au  Conseil  fédéral  en  vue  de  la 
conversion,  au  même  type  de  3  0/0,  de  tous  les  emprunts  4  et 
3  1/2  0/0  des  anciennes  Compagnies  et  que  la  Confédération 
avait  pris  à  sa  charge.  Les  Chambres,  par  une  résolution  anté- 
rieure, ayant  arrêté  pour  tout  emprunt  émanant  des  chemins  de 
fer  fédéraux  le  type  de  3  1/2  0/0,  le  Conseil  fédéral  devait  leur 
soumettre  à  nouveau  la  question.  Elle  fut  discutée  dans  la  session 
de  juin  1903  et,  comme  il  fallait  s'y  attendre,  acceptée  sans  oppo- 
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bitioii.  (Quelques  avis  contraires  se  sout  bien  fait  entendre,  mais 
Tavantage  résultant  pour  le  budget  des  chemins  de  fer  fédéraux 
du  fait  d*une  économie  immédiate  et  palpable,  évaluée  à  plus  de 
2  millions,  s'imposait  d'une  manière  trop  impérieuse  pour  que, 
lors  de  la  votation  finale,  il  n  y  ait  pas  eu  unanimité. 

Les  raisons  invoquées  par  l'opposition  étaient  d'une  part,  la 
réduction  des  intérêts  à  un  taux  ne  correspondant  pas  aux  con- 
ditions réelles  du  marché  des  capitaux  suisses,  et,  d'autre  part,  le 
déplacement  de  la  dette,  puisque  l'on  forçait  les  petits  rentiers 
à  se  débarrasser  de  leurs  titres  en  vue  de  chercher  au  dehors 
des  placements  plus  rémunérateurs, mais  aussi  moins  sûrs,  et  Ton 
aboutirait  de  cette  manière  à  faire  d'une  dette  intérieure,  une  dette 
extérieure. 

Mais,  comme  nous  venons  de  le  dire,  ces  arguments  ne  pou- 
vaient pas  se  soutenir  en  face  des  considérations  pratiques  qu'on 
faisait  valoir. 

L'effet  moral  de  la  résolution  des  Chambres  se  fit  sentir  de  suite 
et  dès  les  mois  de  juillet  et  d'août,  on  constatait  un  mouvement 
inaccoutumé  sur  le  marché  des  valeurs,  provoqué  par  l'échange 
d'obligations  des  anciennes  Compagnies  contre  des  valeurs  de 
placement  étrangères  :  rente  hongroise.  Ville  de  Vienne,  Bonds 
de  Railroads  américains,  etc.,  etc. 

Cependant,  les  négociations  avec  le  Syndicat  semblaient  traî- 
ner en  longueur  et  comme  la  situation  politique  et  financière  était 
moins  favorable,  on  s'attendait  à  ce  que  l'opération  serait  ajour- 
née jusqu'à  nouvel  avis.  Un  passage  dans  le  rapport  de  la  direc- 
tion générale  des  chemins  fédéraux,  s*exprimant  d'une  façon  quel- 
que peu  vague  au  sujet  de  la  conversion,  donnait  une  certaine 
consistance  à  celle  manière  de  voir. 

Ce  fut  donc  avec  surprise  et  soulagement  qu'on  accueillit,  au 
commencement  de  novembre,  la  nouvelle  officielle  confirmant 
l'accord  intervenu  entre  le  Conseil  fédéral  et  le  Syndicat,  ce  der- 
nier prenant  ferme,  au  cours  de  97  0/0,  150  millions  de  renies  fé- 
dérales. Les  conditions  étaient  toutefois  un  peu  moins  favorables 
que  celles  prévues  en  été  et  à  la  place  d'un  simple  3  0/0,  la 
Confédération  devait  livrer  du  3  0/0  diUéré,  en  ce  sens  que,  jus- 
qu'en 1911  il  serait  servi  3  1/^  0/0,  puis,  jusqu'en  1917  3  1/4  0/0 
cl  alors  seulement  3  0/0.  On  faisait  d'autant  moins  d'objections 
à  la  forme  adoptée  que,dans  une  certaine  mesure,elle  donnait  sa- 
tisfaction à  ceux  trouvant  la  réduction  immédiate  d'un  plein  pour 
cent  par  trop  violente.  Il  est  vrai  que  la  réduction  à  3  0/0  peut 
tomber  dans  un  moment  où  le  cours  du  titre  risquera  d'en  être 
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affecl^î  sensiblement,  ainsi  que  le  montrent  les  Consolidés  anglais 
depuis  que  les  intérêts  en  sont  réduits  à  2  1/2  0/0. 

L'opération  de  la  conversion  comprend  pour  140  millions  d'em- 
prunts 4  0/0  du  Central  Suisse  et  du  Nord-Est,  et  le  reliquat  de 
10  nriillions  est  destiné  aux  besoins  de  la  Confédération. 

Il  n'a  pas  été  ouvert,  chez  nous,  de  souscription  contre  espè- 
ces, mais  on  a  donné  aux  porteurs  des  litres  dénoncés,  un  droit 
de  conversion  dont  ils  ont  fait  usage  jusqu'à  concurrence  de 
50  millions  en  capital.  Il  en  résulte  que  100  millions  de  francs, 
soit  les  deux  tiers  de  l'émission  totale,  ont  passé  des  mains  des 
capitalistes  suisses  dans  celles  des  capitalistes  français.  Ce  fait 
a  évidemment  beaucoup  préoccupé  l'opinion  publique,  et  nous 
devons  mentionner  ici  une  étude  spéciale  de  M.  Geering,  secré- 
taire de  la  Chambre  de  Commerce  de  Bâle,  consacrée  à  cette 
question  de  notre  endettement  envers  la  France.  Il  en  a  paru 
un  compte  rendu  dans  la  Gazette  de  Lausanne. 

En  1902,  le  ministère  français  des  Affaires  étrangères  a  fait  au- 
près de  ses  agents  diplomatiques  et  consulaires  une  enquête  sur  les 
capitaux  français  placés  en  valeurs  étrangères. 

On  lui  répondit  que  les  capitalistes  français  possèdent  pour 
7  milliards  de  valeurs  russes^  pour  85  millions  seulement  de  valeurs 
allemandes  et  pour  455  millions  de  valeurs  suisses. 

Ce  dernier  chifEre  se  décomposait  comme  suit  :  emprunts  canto- 
naux et  fédéraux  :  200  millions;  valeurs  de  chemins  de  fer  :  100  mil- 
lions; immeubles  :  67  millions;  entreprises  industrielles  :  33  mil- 
lions ;  valeurs  commerciales  :  52  millions. 

Ces  évaluations  parurent  de  prime  abord  trop  basses.  On  Ta 
prouvé  déjà,  en  France.  M.  Geering,  Téconomiste  bâlois,  vient,  de 
son  côté,  de  refaire  le  travail  et  démontre  que  nous  devons  à  la 
France  un  chiffre  double  de  celui  qu'accusait  l'enquête  de  1902  (1). 

M.  Qeering  enregistre  les  chiffres  suivants  pour  la  fin  de  1903  : 

Emprunts  cantonaux  et  fédéraux Millions    300 

Valeurs  de  chemin  de  fer 400 

Valeurs  immobilières,   industrielles  et  commerciales 200 

Total 900 

Déjà  en  1900,  Berne,  Fribourg,  le  Valais  et  les  Grisons  devaient, 
à  eux  seuls,  200  millions  au  moins  en  France.  L'enquête  française 
de  1902  évalue  à  50  millions  les  obligations  fédérales  3  et  3  1/2  0/0 
R.  60 
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en  mains  françaises.  Il  faut  y  ajouter  l'emprunt  fédérales  de  70 
millions  de  1903  et  Temprunt  fribourgeois  de  40  millions  de  la 
même  date^  tous  deux  presque  entièrement  absorbés  par  la  France. 
Il  faudrait  y  joindre  encore  les  valeurs  officielles  suisses  de  diverses 
provenances,  3  1/2  et  4  0/0,  achetées  en  Suisse  pour  le  compte  de 
capitalistes  français  et  qui  ont  maintenu  nos  titres  à  des  cours  si 
élevés.  Le  total  de  300  millions  est  donc  plutôt  inférieur  que  supé- 
rieur à  la  réalité. 

Les  titres  de  chemins  de  fer  possédés  par  des  capitalistes  fran- 
çais dépassaient  déjà  en  1902  les  100  millions  accusés  par  Tenquête. 
La  première  émission  de  rente  des  chemins  de  fer  fédéraux  3  1/2  0/0, 
du  montant  de  200  millions,  date  de  1899  ;  on  sait  à  Berne  qu'elle  a 
été  en  très  grande  partie  souscrite  en  France.  Fin  1903,  l'émission 
était  de  400  millions;  c'est  encore  la  France  qui  a  absorbé  la 
deuxième  série.  De  même,  la  rente  4  0/0  émise  en  1900  pour  le  rachat 
du  Central  et  l'emprunt  de  conversion  de  140.8  millions  de  1903, 
dont  les  deux  tiers  au  moins  sont  en  France.  En  parlant  de  400  mil- 
lions au  total,  on  reste  doc  très  probablement  en  dessous  de  la  réa- 
lité. 

Des  67  millions  d'immeubles  et  de  valeurs  immobilières  enregis- 
trés par  l'enquête  de  1902,  la  majeure  partie,  soit  50  millions, 
étaient  attribués  par  le  ministère  des  Affaires  étrangères  au  seal 
canton  de  Qenève.  En  sorte  qu'il  restait  17  millions  seulement  pour 
tout  le  reste  du  pays,  ce  qui  est  certainement  insuffisant.  Il  suffit 
de  songer  aux  nombreux  immeubles  de  luxe  que  des  propriétaires 
français  ont  acquis  un  peu  partout,  notamment  sur  les  bords  du  lac 
Léman  et  du  lac  de  Thoune,  comme  aussi  dans  l'intérieur  àa 
pays. 

Pour  les  valeurs  industrielles  et  commerciales,  l'enquête  de  1900 
paraît  s'être  aussi  préoccupée  surtout  de  la  place  de  Genève  et  des 
capitaux  français  qui  y  sont  engagés  dans  le  conmierce  du  vin  en 
gros  et  en  détail,  les  restaurants,  les  brasseries,  l'horlogerie,  les 
confections,  les  modes,  etc.  Mais  ce  n'est  pas  tout.  Les  capitalistes 
français  sont  intéressés  à  nos  tramways,  à  nos  usines  électrique,  à 
l'industrie  électro-chimique.  M.  Leroy-Beaulieu  a  affirmé  dans 
V Economiste  français  qu'il  fallait  ajouter  au  moins  50  millions  aux 
85  dont  parle  l'enquête  de  1902  et  il  n'a  certainement  pas  exagéré. 

En  sorte  que  si  on  tient  compte  des  difficultés  d'une  pareille  sta- 
tistique, de  l'impossibilité  d'atteindre  à  des  résultats  complets,  la 
sonmie  totale  de  900  millions,  représentant  la  participation  des  oa- 
pitalistes  français  à  notre  vie  économique,  ne  parait  point  être 
évaluée  trop  haut.  Il  est  au  contraire  probable  que  la  Suisses  doit 
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à  la  France  plus  que  cela  et  que  le  chiffre  total  d'un  milliard  n'est 
pas  loin  d'être  atteint. 

D'où  vient  cette  dette  et  qu'avons-nous  fait  de  tout  cet  argent? 

Dans  d'autres  pays,  moins  heureux  que  le  nôtre^  ce  sont  généra- 
lement les  besoins  des  armées  qui  engendrent  et  grossissent  les 
dettes  publiques.  La  Suisse  fait  exeception  à  la  règle  ;  elle  n'a  em- 
prunté pour  a  défense  qu'une  cinquantaine  de  millions,  en  1889  et 
en  1903,  pour  rénover  l'armement  de  l'infanterie  et  de  l'artillerie. 
Les  emprunts  suisses,  ceux  des  communes  et  des  cantons  comme 
ceux  de  la  Confédération,  ont  servi  et  servent  aux  travaux  de  la 
paix. 

Nous  avons  emprunté  beaucoup.  En  1850,  Confédération  et  can- 
tons devaient  19  millions;  aujourd'hui  :  534  millions.  C'est  pres- 
que trente  fois  plus.  De  leur  côté,  les  communes  ont  emprunté,  dans 
ce  même  demi-siècle,  300  millions  environ.  Quant  aux  dettres  des 
entreprises  privées,  elles  sont  considérables  aussi,  mais  iiiipossi- 
bles  à  supputer  en  chiffres. 

Au  moyen  de  cet  argent  nous  nous  sommes  outillés,  nous  avons 
construit  nos  routes  et  nos  chemins  de  fer  :  à  elles  seules,  nos  voies 
ferrées  ont  coûté  un  et  demi  milliard.  Nous  avons  installé  nos  in- 
dustries et  bâti  nos  usines  électriques.  Nous  n'avons  pas  gaspillé, 
ni  fait  des  dépenses  de  luxe.  Nous  avons  emprunté  pour  faire  fruc- 
tifier l'argent  prêté.  Nous  bénéôcion  de  la  différence  entre  l'intérêt 
que  nous  devons  payer  à  nos  créanciers  et  celui  que  nous  retirons 
nous-mêmes  des  capitaux  qu'on  nous  confie. 

Et  si  nous  avons  emprunté  en  France  plutôt  qu'ailleurs,  c'est 
que  la  France  est  un  pays  riche  et  un  pays  de  prudente  épargne.  Le 
capitaliste  francs  est  circonspect.  Aux  gros  bénéfices  des  entre- 
prises aventureuses,  il  préfère  la  rente  réduite  des  bons  place- 
ments. En  sorte  que  nous  avons  trouvé  en  France  de  l'argent  à  meil- 
leur marché  qu'ailleurs  et  comme,  d'autre  part,  nous  avons  chez 
nos  voisins  la  réputation  de  gens  sérieux  et  travailleurs,  ils  nous 
ont  prêté  volontiers. 

Mais  d'autres  circonstances  encore  ont  favorisé  ce  placement  de 
capitaux  français  en  Suisse.  Ainsi  la  crise  industrielle  qui  sévit 
sur  toute  l'Europe  depuis  quatre  à  cinq  années  et  qui  a  détourné 
maint  rentier  des  placements  industriels  en  faveur  des  fonds  pu- 
blics. 

Il  semble  que  les  deux  rentes  anglaise  et  française  eussent  dû 
bénéficier  tout  d'abord  de  ces  déplacements.  Pour  ce  qui  concerne  la 
première,  des  motifs  de  l'ordre  politique  et  sentimental  (Fachoda, 
la  guerre  des  Boers),  comme  aussi  la  dépression  des  cours  ont  désaf- 
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fectionné  le  ci^pitaliste  français  de  la  rente  anglaise.  Quant  à  la 
rente  nationale,  elle  est  actuellement  en  défaveur  auprès  de  tous 
ceux  qui  redoutent  les  visées  fiscales  et  réprouvent  la  politique  an- 
tireligieuse du  gouvernement  français.  On  lui  reproche  les  impôts 
qu'il  perçoit  ou  projette,  la  maladroite  conversion  du  3  1/2  pour 
cent,  la  brutalité  des  lois  à  l'égard  des  congrégations.  Dans  la  seule 
année  1903,  les  capitaux  retirés  des  caisses  d'épargne  ont  dépassé 
de  200  millions  les  dépôts  nouveaux. 

£n  quête  d'un  port  où  se  réfugier,  les  capitalistes  franjais  ont 
avisé  la  Suisse,  la  Suisse  petite,  qui  ne  porte  ombrage  à  personne; 
la  Suisse  neutre  et  pacifique,  la  Suisse  tolérante  et  hospitalière. 
En  sorte  que  nous  avons  assisté  à  ce  spectacle  étrange  d'une  rente 
suisse  cotant  sur  le  marché  de  l'argent  un  prix  plus  élevé  que  la 
rente  française  ou  les  consolidés  anglais,  réputées  les  premières 
valeurs  du  monde. 

D'autres  titres,  d'autres  pays  ont  d'ailleurs  profité  des  mêmes 
circonstances  et  dans  la  même  proportion  que  nous.  Il  ne  faut 
donc  pas  que  nous  nous  imaginions  être  particulièrement  distin- 
gués et  surtout  que  nous  n'oublions  pas  que  ce  grand  afflux  d'ar- 
gent français  est  dû  à  un  concours  de  circonstances  exceptionnelles, 
qui  ne  dureront  pas. 

Le  capitaliste  suisse  ne  se  contente  pas  d'une  rente  aussi  réduite. 
Il  ne  le  peut  pas  parce  que  le  fisc  suisse  est  plus  âpre  qu'ailleurs 
et  que  la  main  d'œuvre  est  plus  chère  chez  nous  que  dans  d'autres 
pays.  Au  surplus,  le  capitaliste  suisse  n'est  pas  un  rentier;  il  tra- 
vaille. «  C'est,  dit  M.  Geering,  un  bonheur  pour  la  Suisse  que  les 
classes  dites  fortunées  ne  se  prélassent  pas  dans  l'oisiveté,  mais 
continuent  à  faire  fructifier  leur  richesse  acquise,  pouf  le  plus 
grand  profit  de  la  communauté.  » 

Les  rentes  fédérales  et  cantonales  3  0/0  ne  seront  donc  pas  de  long- 
temps en  faveur  aurès  des  capitalistes  suisses.  Nous  ne  sommes 
pas  assez  riches  pour  nous  contenter  de  ce  taux-là  et  nous  resterons 
pour  ces  valeurs  débiteurs  de  l'étranger.  Il  n'y  a  que  demi-mal,  si 
nous  continuons  à  considérer  les  capitaux  que  l'étranger  nous 
confie  comme  des  fonds  industriels,  une  matière  première  que  nous 
sommes  appelés  à  transformer  de  façon  à  lui  faire  produire  davan- 
tage et  à  bénéficier  de  la  différence.  L'argent  étranger  qu'on  nous 
prête  à  taux  réduit  joue  donc  dans  notre  vie  économique  le  même 
rôle  que  les  houilles,  les  matières  premières  industrielles  ou  les 
produits  mi-fabriqués  que  nous  importons  pour  les  perfectionner 
et  les  exporter  ensuite  sous  une  autre  forme. 

Il  est  certain  que  nous  sommes  ainsi  les  débiteurs  de  l'étranger  et 
tout  spécialement  de  la  France  pour  de  grosses  sommes*.  Cela  ne 
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présente  pas  de  danger  aussi  longtemps  que  nous  resterons  simples 
de  mœurs  et  laborieux,  mais  cela  nous  impose  des  obligations  spé- 
ciales. 

«  Nous  pouvons,  dit  M.  Geering,  continuer  à  regarder  avec  con- 
fiance dans  l'avenir  et  persévérer  dans  la  voie  où  nous  sommes  en- 
trés, pourvu  que  nous  considérions  toujours  comme  un  devoir  sacré 
l'obligation  de  payer,  correctement  et  à  l'échéance,  l'intérêt  de  nos 
dettes;  que  nous  tenions  la  main  à  ce  que  nos  administrations  fé- 
dérales et  cantonales  n'absorbent  pas  en  frais  généraux  ce  qui  doit 
être  notre  bénéfice  et  que  pouvoirs  publics  et  particuliers  rivalisent 
d'ingéniosité  dans  l'art  de  réduire  les  dépenses  improductives. 
Nous  réussirons  à  conserver  notre  renom  de  peuple  sérieux  et  pru- 
dent si  nous  savons  n'être  pas  déraisonnables  dans  nos  exigences  à 
l'égard  des  chemins  de  fer  fédéraux,  circonspects  vis-à-vis  des  sé- 
ductions du  socialisme  d'Etat,  prudents  dans  l'application  de  nos 
lois  fiscales  et  impitoyables  à  l'égard  de  tous  les  emplois  de  capi- 
taux publics  pour  des  destinations  improductives  ou  de  luxe.  » 

L'année  économique  1903  p<Mil  être  rangée  pour  ce  qui 
concerne  la  Suisse  parmi  les  années  favorables.  Nos  grandes  in- 
dustries d'exportation,  à  rexception  de  celle  de  la  soie,  ont  eu  des 
débouchés  réguliers  et  quant  à  l'industrie  des  hôtels,  qui  repré- 
sente un  gros  appoint  de  notre  revenu  national  (1),  elle  n'est  pas 
restée  en  arrière  sur  les  années  précédentes.  Enfin,  les  préoccu- 
pations politiques  qui  dans  plusieurs  pays  ont  pesé  sur  les  cs- 


(1)  La  première  autorité  en  cette  matière,  M.  Guyer-Freuler,  estime 
à  560  1/2  millions  le  capital  investi  dans  les  hôtels  suisses  et  le  nombre 
des  voyageurs  à  340.000-  380.000  par  an,  correspondant  à  7.600.000- 
8.400.000  journées  de  logement  par  an.  Recette  brutte  86  à  98  millions 
ou,  déduction  faite  du  contingent  fourni  par  l'élément  indigène,  de 
18  à  22  0/0,  70  à  77  millions,  représentant  la  part  réelle  afférente  aux 
étrangers.  A  cette  somme  viennent  s'ajouter  16  à  18  millions  dépensés 
sur  nos  chemins  de  fer,  postes,  bateaux,  v'bitures,  etc.,  etc.,  puis  8  à 
11  millions  dépensés  aux  buffets,  etc.,  pourboires  et  ainsi  de  suite.  Cela 
représenterait  un  total  de  96  à  108  millions  en  moyenne  que  les  étran- 
gers nous  apportent  annuellement.  Le  nombre  du  personnel  occupé 
dans  l'industrie  des  hôtels  doit  se  monter  de  22.000  à  27.000,  dont  12.000 
hommes  et  16.000  femme,  et  oe  qui  leur  revient  comme  salaires,  et  pour- 
boires est  évalué  de  20  à  23  millions,  y  compris  le  logement  gratuit  et 
la  nourriture.  Ces  chiffres  indiquent  le  rôle  important  que  joue  cette 
branche  de  notre  activité  dans  notre  économie  nationale. 
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prits  n'ont  trouvé  qu*un  faible  écho  chez  nous,  sans  exercer  d'in 
fluence  durable  sur  les  affaires. 

La  question  occupant  le  premier  rang  est  celle  du  renouvelic*- 
ment  des  traités  de  conunerce  avec  nos  trois  grands  Etats  voisins, 
TAUemagne,  TAutriche-Hongrie  et  l'Italie.  La  dénonciation  du 
traité  actuellement  en  force  n'a  été  notifié  jusqu'ici  qu'à  l'Italie, 
mais  des  pourparlers  préliminaires  ont  déjà  été  engagés  avec 
l'Allemagne  afin  de  préciser  les  lignes  générales  d^  futures 
négociations.  Rien  n'a  pénétré  jusqu'ici  dans  le  public  au  sujet 
de  l'échange  de  vue  qui  a  eu  lieu.  Les  négociations  officielles  avec 
l'Italie  ont  commencé  au  printemps»  de  1904.  Nos  représentants 
ayant  dans  le  nouveau  tarif  une  arme  puissante,  il  faut  prévoir 
qu'ils  sauront  s'en  servir  de  manière  à  obtenir  les  concessions 
que  nous  réclamons.  Enfin,  une  question  d'égale  importance  est 
celle  de  la  politique  fiscale  future  de  l'Angleterre,  puisque  celle-ci 
avec  ses  colonies  a  été  de  tout  temps  une  de  nos  meilleures 
clientes. 

Les  grandes  opérations  financières  de  la  Confédération,  que 
nous  venons  de  relater,  ont  eu  évidemment  leur  répercussion  sur 
le  marché  des  capitaux,  car  le  remploi  des  fonds  rendus  libres 
par  le  remboursement  des  emprunts  dénoncés  donnait  un  grand 
élan  aux  transactions  et,  de  plus,  près  de  100  millions  sur  les  15() 
millions  du  3  0/0  différé,  mis  en  souscription  publique  au  com- 
mencement de  novembre  1903,  furent  pris  par  les  souscripteurs 
français,  de  sorte  que,  l'échéance  pour  la  remise  de  cette  somme 
n'étant  que  le  15  mai  de  cette  année,  il  fallait  la  placer  temporai- 
rement en  papier  sur  la  Suisse,  ou  bien  en  obligations  des  em- 
prunts dénoncés.  Cette  circonstance  a  donné  une  grande  aisance 
au  marché  de  l'argent  précisément  à  l'époque  où  généralement  il 
est  le  plus  serré  (1). 

En  ce  qui  concerne  lo  remploi  des  fonds,  un  fort  courant  en  fa- 
veur des  placements  à  l'étranger  s'est  fait  sentir  et  il  faut  citer  les 
valeurs  autrichiennes  et  hongroises  et  surtout  les  obligations  des 
Railroads  américains  qui  ont  profité  de  cette  tendance,  La  réac- 
tion qui  a  eu  lîeu  en  été  à  la  Bourse  de  New- York  a  rendu  ces  der- 
nières de  nouveau  accessibles  au  capital  européen,  car  leurs  cours 


(1)  D'après  l'état  fourni  par  le  département  des  Finances,  la  caisse 
fédérale  disposait  à  fin  décembre  1903  d'une  portefeuille  de  change  de 
rond  21  millions  de  francs  et  de  9  millions  de  fonds  placés  chez  les 
Banques  accréditées,  contre  1.700.000  fr.,  c'est-à-dire  2.350.000  fr.  à 
fin  1902. 
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sont  revenus  à  un  niveau  qui  laisse  un  rendement  très  convena- 
ble, supérieur  à  celui  de  nos  valeurs  de  placement  indigènes.*  Le 
marché  suisse  a  tiré  parti  de  cette  situation  et  il  a  été  acheté  de 
ces  Bonds  directement  par  le  capital,  ou  bien  pour  compte  de  So- 
ciétés formées  précisément  à  cet  effet  (Trusts),  qui,  à  leur  tour, 
ont  émis  des  obligations  garanties  par  les  Bonds  achetés,  jouissant 
d'un  intérêt  de  4  0/0  et  exemptant  le  porteur  de  tout  risque  direct. 

On  a  aussi  tenté  d'introduire  à  nos  Bourses  des  valeurs  améri- 
caines plus  aléatoires,  soit  des  actions  de  lignes  de  chemin  de  fer 
considérées  conune  offrant  peu  de  risques.  Le  premier  essai 
(Chemins  de  fer  Baltimore-Ohio)  semble  avoir  réussi,  il  serait  à 
désirer  que  Ton  n'en  restât  pas  là  et  que  l'on  mît  à  la  disposition 
de  nos  Bourses  encore  d'autres  valeurs  similaires,  jouissant  d'un 
marché  international. 

En  effet,  depuis  que  les  actions  des  grandes  Compagnies  de 
chemins  de  fer,  à  l'exception  cependant  du  Gothard,  mais  qui  don- 
nent très  rarement  lieu  à  des  transactions,  ont  disparu  de  la  côte, 
le  choix  des  valeurs  à  spéculation  s'est  passablement  resserré. 
En  fait  de  valeurs  internationales  dans  le  compartiment  des  ac- 
tions, nous  n'avons  plus  que  les  Banques  italiennes,  Banca  Com- 
merciale et  Credito  italiano,  et  les  transactions  se  portent  donc 
presque  exclusivement  sur  des  valeurs  locales  et  industrielles.  Il 
en  est  de  même  à  Zurich  et,  dans  ime  certaine  mesure,  à  Genève. 

Cette  situation  n'est  pas  sans  inconvénient.  Tandis  que  nous 
aurions  dû  tendre  à  entretenir  et  à  multiplier  nos  relations  avec 
les  grandes  places  de  l'étranger  et  nous  assurer  de  cette  manière 
la  possibilité  d'un  allégement  facile  et  instantané  dans  de  certains 
moments,  nous  n'avons  fait  des  progrès  que  dans  l'isolement. 
En  dehors  des  deux  valeurs  citées,  nous  ne  possédons  plus  au- 
cune valeur  internationale  pouvant  se  prêter  à  des  arbitrages.  Et 
pourtant  le  public  suisse  ne  demanderait  pas  mieux  que  de  pou- 
voir opérer  dans  ces  valeurs,  car  dès  à  présent  il  a  des  engage- 
ments assez  importants,  courant  pour  son  compte  aux  Bourses 
étrangères.  Si  nous  ne  faisons  pas  des  efforts  en  vue  de  remplacer 
les  valeurs  disparues  de  notre  cote,  nous  risquons  de  voir  dimi- 
nuer de  plus  en  plus  les  transactions  et  de  nous  voir  exclus  du 
marché  international.  Pour  nous  en  assurer  les  avantages,  nous 
devrons  nous  intéresser  à  des  valeurs  qui  y  sont  traitées  réguliè- 
rement, tout  en  les  choisissant  avec  circonspection.  Nous  contri- 
buerons de  cette  manière  à  développer  les  affaires,  tandis  que,  en 
laissant  aller  les  choses,  nous  nous  exposons  à  voir  s'accomplir 
la  concentration  graduelle  des  affaires  sur  les  grandes  placer 
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el  la  limitation  des  nôtres  aux  valeurs  locales,  difficiles  à  mobili- 
ser on  temps  de  crise  quand  l'appui  des  grands  marchés  leur  fait 
défaut. 

i\os  grands  établissements  de  crédit  se  sont  préoccupés  de  cet 
état  de  chose,  en  étudiant  les  voies  et  moyens  d*y  i)orter  remède. 
Si  jusqu'ici  leur  action  s'était  boniée  à  diriger  le  courant  des  ca- 
pitaux, rendus  disponibles  par  l'effet  de  la  conversion,  vers  de 
nouvelles  valeurs  de  placement,  leur  mission  consiste  à  présent  à 
prendre  l'initiative  en  vue  d'élargir  le  champ  d'opération  du  mar- 
ché de^  valeurs  mobilières  si  fortement  entamé  par  lés  récents 
événements. 

Les  rapports  intimes  qui  ont  existé  de  tout  temps  entre  la  Suisse 
et  les  Etats-Unis,  —  le  nombre  de  nos  compatriotes  occupant  de 
belles  positions  dans  la  finance  et  le  commerce  de  ce  pays  étant 
considérable  —  devaient  évidemment  désigner  de  préférence  les 
bonnes  valeurs  américaines  comme  se  prêtant  le  plus  facilement 
à  l'introduction  sur  une  grande  échelle  chez  nos  capitalistes. 
Nous  applaudissons  donc  aux  efforts  faits  dans  cette  direction, 
souhaitant  toutefois  que  le  choix  des  valeurs  à  offrir  au  public 
suisse  soit  fait  avec  prudence  et  discernement. 

Le  marché  des  valeurs  en  Suisse  en  1903  a  d'ailleurs  montré 
une  grande  stabilité  pendant  toute  l'année  et,  ce  qui  est  à  relever 
en  particulier,  une  remarquable  indépendance  de  tenue  en  face 
des  événements  politiques  qui,  à  de  certains  moments,  pesaient 
sur  les  Bourses  étrangères. 

Une  comparaison  des  cours  du  commencement  de  l'année  pré- 
cédente donne  le  tableau  suivant  des  variations  de  quelques-unes 
des  actions  les  plus  couramment  traitées  : 


Valeur 
nominale 

500  Sch weiz  Bankverein 668  1  /2  644 

500  Banque  commerciale  de  BÂie  535/596  563 

500  Banca  commerciale  Milan...  741  792 

500  Credito  italiano 557  624 

1.000  Schappe  de  Bâie 2.580/2,600  2.750 

1.000  Chappe  de  Lyon 2.560  2.520 

1.000  Schappe  de  Russie 1.870  1.720 

1.000.  dont  1/2  versée  Aluminium.  1.743  2.066 
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Puis,  pour  les  obligations  : 

0/0  0/0  0/0 

Rente  fédérale  des  chemins  de  fer 3  101  98,65 

Rente  fédérale  1897. 3  100,25  97,15 

Rente  fédérale  1903 3                 —  95,40 

Emprunt  fédéral  1899  des  chemins  de  fer  suisses.  3  1/2  100,60  9^,95 

Rente  fédérale 4  109,15  107,10 

Canton  de  Bâle-Ville 3  1/2  99,75  99,50 

Canton  de  Berne 3  94,75  90 

Ville  de  Zurich 3  1/2  97.70  98,05 

Jura-Simplon 3  1/2  99,80  99 

Saint-Golhard 3  1/2  100,40  99 

On  a  constaté  au  commencement  de  Tannée  une  demande  assez 
suivie  pour  compte  de  capitalistes  français  ;  celles-ci  cessant, 
les  cours  ont  légèrement  rétrogradé,  car  la  demande  pour  compte 
indigène  n'est  pas  suffisante  pour  les  soutenir. 

« 
*  * 

Comme  de  coutume,  nous  extrayons  du  rapport  annuel  1903, 
de  l'Office  de  contrôle  des  billets  de  banque,  les  chapitres  offrant 
un  intérêt  général. 

Etat  des  bananes  cPémission. 

Total  Somme  tolalc  Somao  totale 

Nombre  du  capital  de  rémission  de  rémitsioii 

des  banques.  versé.  autorisée.  effective. 

Fr.  Fr.  Fr. 

1902....  36  197.775.000  241.500.000  239.622.500 

1903....  36  204.275.000  243.500.000  241.764.650 

Le  nombre  des  banques,  pendant  le  dernier  exercice,  est  resté 
le  même  que  Tannée  précédente;  le  capital  versé  a  subi  une  aug- 
mentation de  6  1/2  millions,  l'émission  autorisée  une  augmenta- 
tion de  2  millions  et  l'émission  effective  une  augmentation  d'en- 
viron 2  millions. 

L'émission  autorisée  à  fin  1902  et  1903  se  répartissait  : 

1902 


Sur  11  banques,  par      là 

2  millions. 

-    13       -         -      2  » 

5       - 

_      5       -         -      5» 

10       -     ' 

-.      4        -          -     10  • 

20       - 

-.      2        -          -     20  « 

25       — 

«-     1    banque    —    30  millions. 
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1903 
Sur 


9  banques, 

par     là 

2  millions 

15       - 

-       2» 

5       - 

5       - 

-       5. 

10       - 

4       - 

-      10» 

20       - 

2       - 

-     20» 

25       - 

1        — 

-     30» 

30  millions 

La  limite  maximale  de  rémission  autorisée,  soit  le  double  du 
capital  versé,  a  été  atteinte  par  13  banques,  contre  12  l'année  pré- 
cédente. 

Si  Ton  classe  les  3(6l  banques  d'après  les  trois  sortes  de  garantie 
qu'elles  sont  appelées  à  fournir  pour  la  partie  de  l'émission  non 
couverte  par  de  espèces  métalliques,  on  obtient  le  tableau  suivant  : 

0/0  du  total 
Nombre         Capital  0/0  du         Total  de  U  de  la 

des  banques       versé  capital       somme  d'émis-        somme 

Année  rersé         sion  autorisée      d'émission  Garantie 

""  Fr.  Fr.  "" 

1902..      22      125.750.000      63,60/0      145.500.000     60,3  0/0  )    P^eaté^. 
1903..      22      130.750.C00     64,00/0      146.500.000     60,20/0  J     ^tÏL 

1902..      10       31.085.000      15,70/0       22.000.000       9,1 0/0  M^' ««'^«^• 
1903..      10       32.525.000      15,90/0       23  000.000       9,40/0  ^  dé^dl^SS». 

]  ///•  eatégme. 
1902..        4        41.000.000      20,70/0        74.000.000      30,60/0  (     Garantiepsr 


1903..       4       41.000.000     20,10/0       74.000.000     3r),4  0/0  C  "3Sfouffle 

/  d'effets  de  dianfre. 

Aux  jours  d'inspection,  les  quatre  banques  à  opérations  res- 
treintes (de  la  III®  catégorie),  qui  fournissent  la  garantie  du  60  0/0 
de  leur  émission  par  le  nantissement  de  leur  portefeuille  d'effets 
de  change,  avaient  au  total  les  portefeuilles  suivants  : 


Effets  sur  U  Effets  sur  Arances  sur 

Année  Suisse  Tétranger  nanUseemeot  Total 

Fr.  Fr.  Fr.  Fr. 

1902....  42.326.729  7.215.322  16.657.213  66.199.264 

1903....  37.178.756  6.711.687  14.455.696  58.346.138 

Emisnon  des  btUeti, 

Le  total  de  l'émission  effective  an  26  décembre  1903,  de  241.764.650 
francs,  se  composait  de  : 
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15.862  bUlets  de  fir.  1.000  =  fr.      15.862.000  ou     6,6  0/0 

61.162       -        —     500  =  -      30  581.000-    12,6  0/0 

1.402.754       —         —      100=—  140  275.400—    58,0  0/0 

1.100.925       —        -       50  =  —      55.046  250  —    22.80/0 

2.580.703  bUlets  =  fr.  241.764.650  ou  100  0/0 

Suivant  leur  valeur^  les  grandes  coupures  de  1.000  et  500  francs 
représentent  19,2  0/0  du  chiffre  total  contre  18,7  0/0  Fannée  précé- 
dente. 

Comparé  avec  les  chiffres  de  l'exercice  1902,  le  nombre  des  billets 
a  augmenté,  savoir  : 

les  billets  de    1.000  francs,  de  1.118  billets 
_     —      —       500     —     —    1.012    - 
-     -      -       100     -     —    7.713    - 

Par  contre,  il  y  a  en  une  diminution  de  4.973  billets  de  50  francs. 
En  ce  qui  concerne  l'état  des  billets  il  n'y  a  pas  eu  grand  change- 
ment. 

Emission  effective. 

Moyenne  Maximum  Minimum 

(Millions  de  francs)    (Millions  de  francs)    (Millions  de  francs) 

1902 230,2         241,5         220,2 

1903 228,1         241,8         218,5 

-2,1    '  "^   +0,3       *   -1,7 

Circulation  accujsée. 

Moyenne  Maximum  Minimum 

(Millions  de  francs)    (Millions  de  francs)    (Millions  de  francs) 

1902 223,0         237,8         211,0 

1903 221,8         238,2         212,8 

-  1,2  '       +  0,4        +  1,8 

CircukUion  effective. 

Moyenne  Maximum  Minimum 

(Millions  de  francs)    (Millions  de  francs;    (Millions  de  francs) 

1902 206,3         228,4         184,4 

1903 207,3         228,0         193,8 

+  1,0       "-0,4         +9,4 

L'émission  effective  aussi  bien  que  la  circulation  accusée  ont 
subi  une  diminution  de  1  à  2  millions,  mais  en  réalité  la  circulation 
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dans  la  moyenne  du  dernier  exercice,  comparativement  à  celle  de 
Tannée  précédente,  accuse  une  augmentation  de  1  million. 

Ce  fait  provient  de  la  réserve  que  se  sont  imposée  les  banques 
d'émission  dans  la  mise  en  circulation  de  leurs  billets;  il  est  le 
résultat  des  réductions  temporaires  et  volontaires  de  l'émission, 
c'est  un  symptôme. 

Cette  circonspection  volontaire  des  banques  a  pour  résultat  des 
avantages  notables,  non  seulement  pour  la  généralité,  mais  aussi 
pour  les  baques  mêmes. 

Réserve  de  billets, 

Moycnoe  Maxiaum  lÉininiuiii 

(Millions  do  franco)    (Millions  do  francs)    (Millions  de  franc*  < 

1902 23.9  40,1  11,9 

1903 20,8  36,9  12,0 

-3,1  —3,2  +0,1 

Dans  nos  rapports  des  années  précédentes,  nous  avons  souvent 
relevé  les  dangers  et  les  inconvénients  d'une  réserve  de  billets  trop 
limitée  et,  aujourd'hui  comme  alors^  ous  sommes  d'avis  que  la  dis- 
ponibilité d'une  forte  réserve  pour  les  cas  de  crise  et  autres  éven- 
tualités, et  surtout  pour  parer  aux  besoins  d'un  mouvement  normal 
du  marché,  est  non  seulement  de  toute  nécessité,  mais  est  encore 
tout  à  fait  rationnelle  au  point  de  vue  technique. 

Autrefois,  le  recul  constaté  de  plus  de  3  millions  aurait  donc  été 
enregistré  comme  un  résultat  défavorable.  Si  aujourd'hui  nous 
n'attachons  plus  une  grande  importance  à  la  diminution  de  cette 
position,  c'est  que  les  banques,  depuis  quelques  années,  ont  formé 
une  seconde  réserve,  plus  efficace  que  la  première,  par  les  dépôts 
temporaires  de  billets.  Il  est  par  conséquent  naturel  que  parfois 
elles  se  voient  dans  la  nécessité  de  puiser  davantage  dans  leur  ré- 
serve de  caisse. 

Encaisse  métallique  totale. 

Moyenne  Maiimom  Minimum 

(Millions  de  f^ncs)    (Millions  de  francs)    (Millions  de  franchi 

1902 114,4  119,3  111,5 

1903 118,6  122,0  115,0 

+  4,2  +2,7*  +3,5 

Contrairement  aux  trois  positions  principales  des  billets  que 
nous  venons  de  passer  en  revue,  la  rubrique  de  l'encaisse  métallique 
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totale  a  accusé^  comparativement  à  Texercice  précédent,  des  chan- 
gements assez  importants.  Sur  la  moyenne,  nous  constatons  une 
avance  de  4,2  millions;  sur  le  maximum  il  y  a  une  augmentation 
de  2,7  millions,  et  le  minimum  également  déposse,  de  3,6  millions, 
les  chiffres  de  1902. 

Grâce  aux  cours  avantageux  des  devises  étrangères  dont  la  Suisse 
a  été  favorisée  pendant  toute  l'année,  les  banques  d'émission  ont 
pu  sans  grands  efforts  conserver  dans  le  pays  une  circulation  mo- 
nétaire en  rapport  avec  ses  besoins;  Tor  a  circulé  dans  d'assez 
grandes  proportions,  et  ce  fait  réjouissant  a  contribué  pour  sa 
bonne  par  à  maintenir  dans  de  modestes  limites  la  circulation  des 
billets.  Malheureusement,  il  est  à  craindre  que  l'année  qui  vient  de 
commencer  ne  sera  pas,  sous  ce  rapport,  aussi  favorable  que  la  pré- 
cédente. 

Encaisse  d'après  le  métal. 

En  répartissant  d'après  le  métal  le  total  de  l'encaisse  métallique 
des  banques  d'émission  suisses  en  or  et  argent  monnayé,  nous  arri- 
vons aux  chiffres  suivants  : 

1902 fr.  104.9i2.000  or  =91,7  0/0 

—         —  9.47^.000  argent  =    8,3  0/0 

1903 —  106.952.000  or  =90,10/0 

—         —  11 .679  000  argent  =    9,9  0/0 

Le  déplacement  favorable  constaté  depuis  une  série  d'années  en 
faveur  de  l'or  contre  l'argent,  qui  perd  conm[ie  valeur  intrinsèque 
plus  de  la  moitié  de  sa  valeur  nominale,  s'est  arrêté  dans  le  cou- 
rant de  l'année  dernière;  l'argent,  aavec  9,9  0!0  contre  8,3  0/0  en 
1902,  gagne  cette  fois  1,6  0/0. 

Aussi  longtemps  que  la  convention  monétaire  reste  en  vigueur, 
des  déplacements  si  minimes  en  faveur  de  l'argent  dans  la  composi- 
tion de  l'encaisse  métallique  n'ont  pas  grande  importance  ;  le  mar- 
ché monétaire  a  besoin  d'une  certaine  quanté  d'argent  et  les  ban- 
ques, dans  le  cas  de  drainage  par  suite  de  cours  défavorables  des 
devises  étrangères,  peuvent  avec  l'argent  lutter  et  résister  avec 
plus  de  succès. 

Proportion  de  la  couverture  métallique. 

Moyenne  Maximum  Minimum 

1902 55,5  0/0  63,5  0/0  49,8  0/0 

1903 57,2  0/0  62,5  0/0  51,2  0/0 

+  1,7  0/0  —  1,0  0/0  -f  1,4  0/0 
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L'augmentation  moyenne  de  l'encaisse  métallique  étant  de  4,2  mil- 
lions et  celle  de  la  circulation  effective  des  billets  seulement  de 
l  million,  il  en  résulte  naturellement  que  la  proportion  en  pour 
cent  de  ces  deux  positions  s'est  bonifiée.  Oette  amélioration  est  de 
1»7  0/0  quant  à  la  moyenne  et  de  1,4  0/0  quant  au  minimum,  tandis 
que  le  minimum  de  cette  année  est  de  1  0/0  au-dessous  de  celui  de 
Tannée  précédente.  Il  serait  à  désirer,  dans  l'intérêt  du  crédit  de 
nos  billets,  que  les  banques  d'émission  s'efforçassent  de  maintenir 
ce  résultat  plus  favorable,  mais  nous  craignons  que  déjà  l'année 
courante  n'ait  à  enregistrer  un  recul  très  prononcé. 

Encaisse  disponible. 

Moyenne  Maximum  Minimum 

(MiUiong  de  franc»)    (Millions  de  franca)    (Millions  de  francs} 

1902 25,2  32,7  18,6 

1903 29,9  36,8  21,0 


-f  4,7  +  4,1  +  2,4 

L'encaisse  disponible,  soit  la  somme  d'espèces  métalliques  dépas- 
sant le  40  0  !0  légal  de  couverture,  accuse  une  augmentation  dtuoB 
les  trois  positions.  La  moyenne  annuelle  dépasse  les  chiffres  cor- 
respondants de  1902  de  4,7  millions;  le  maximum  les  dépasse  de 
4,1  millions  et  le  minimum  de  2,4  millions.  C'est  naturellement 
dans  cette  rubrique  que  se  répercute  avec  le  plus  d'intensité  l'im- 
portante augmentation  de  l'encaisse  métallique  totale. 

Circulation  non  couverte,. 

Moyenne  Maximum  Minimum 

(Millions  de  francs)    (Millions  de  francs)    (Millions  de  firancs) 

1902 91,9  114,0  67.2 

19(S 88,7  110,7  72,6 


—  3,2  —3,3  -f5,4 

Tandis  que  la  position  minimale  enregistre  une  augmentation 
de  5,4  millions,  la  moyenne  et  le  maximum  fléchissent  de  3,2  mil- 
lions et  de  3,3  millions  sur  les  chiffres  de  l'année  dernière.  On  pour- 
rait conclure  de  ces  données  que  le  crédit  des  billets  a  été  moins 
mis  en  réquisition  qu'en  1902. 

Taux  (Tescompte. 
Suivant  les  données  communiquées  par  la  présidence  du  comité 
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d'escompte  des  banques  d'émission,  les  fluctuations  du  taux  de  l'es- 
compte pendant  le  dernier  exercice  ont  été  les  suivantes  : 

Taux  Taux 

Date  des  officiel  privé 

changemenls  0/0  0/0 

1902 

31  décembre 4  1/2  4  1/4 

1903 

8  janvier —  4 

16      —           —  3  3/4 

22  -           -  3  1/2 

23  -           4  - 

12  février —  3  1/4 

26  —           —  3 

12  mars —  3  1/4 

16  avril -  3  1/2 

27  mai —  3  1/4 

7  juillet 3  1/2  3 

20  août —  3  1/4 

25    —      4  — 

10  septembre —  3  1/2 

24  -          —  35/8 

15  octobre —  3  3/4 

21  -        4  1/2  — 

29      —        —  4 

14  novembre —  3  3/4 

3  décembre —  3  1/2 

Moyenne  de  Tannée  1903.  4,06  3,43 

—                —        1902.  3.77  2,93 


Le  taux  officiel  et  uniforme  de  l'escompte  a  été  en  moyenne  de 
4,06  0/0,  contre  3,77  0/0  l'année  précédente;  n  est  donc  de  0,29  0/0 
plus  élevé  qu'en  1902.  La  moyenne  du  taux  privé,  avec  3,43  0/0,  est 
même  en  augmentation  de  0,50  OIO.  Il  y  a  en  moins  dé  stabilité; 
le  nombre  des  changements  est  de  4  pour  le  taux  officiel  et  de  16 
pour  le  taux  privé.  L'année  précédente,  il  y  avait  eu  3  modifica- 
tions du  taux  officiel  et  14  du  taux  privé. 

Malgré  ce  peu  de  stabilité  dans  les  taux,  on  a  l'impression,  eh 
lisant  les  rapports  hebdomadaires  des  membres  du  comité  et  en 
présence  de  l'élévation  constatée  du  niveau  de  l'escompte,  qu'en 
général  la  solidarité*  entre  les  banques  d'émission  a  de  fait,  sinon 
quant  à  la  forme,  un  progrès  à  enregistrer.  Le  comité  d'escompte 
semble  s'entourer  de  plus  grandes  précautions  qu'autrefois  et  agir 
avec  plus  de  circonspection  ;  il  résiste  mieux  aux  courants  locaux 
et  secondaires,  pour  n'avoir  en  vue  que  les  intérêts  généraux.  De 
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cette  manière^  malgré  de  fréquents  changements,  on  a  obtenu  une 
plus  grande  fermeté  dans  les  taux  mêmes,  ce  qui,  —  vu  la  forte  con- 
currence non  seulement  de  nos  banques  privées  de  crédit,  mais  sur- 
tout aussi  des  instituts  financiers  français,  qui  ont  faiC  la  chasse 
au  papier  d'escompte  suisse,  —  n'a  sans  doute  pas  toujours  été  une 
tâche  facile  pour  le  comité.  Une  bonne  part  du  succès  revient  aussi, 
croyons-nous,  à  l'influence  des  réductions  temporaires  de  l'émis- 
sion, bien  qu'elles  n'aient  de  nouveau  pas  dépassé  cette  année  le 
10  0/0,  comme  nous  le  verrons  dans  un  autre  chapitre.  Il  est  hors  de 
doute  que  précisément  ces  réductions  de  billets,  dans  les  moments 
d'abondance  de  moyens  de  paiement,  allègent  favorablement  le 
marché,  maintiennent  les  conditions  du  loyer  de  l'argent  à  un  ni- 
veau normal  et  sont  un  puissant  appui  des  taux  de  l'intérêt. 

Pour  être  plus  efficaces,  il  faudrait  naturellement  que  parfois 
les  retraits  fussent  encore  plus  considérables.  L'essentiel  d'une  po- 
litique d'escompte  saine  et  rationnelle,  qui  doit  protéger  le  stock 
monétaire  et  le  change,  consiste  à  faire  en  sorte,  —  tout  en  tenant 
compte  des  facteurs  contingents,  tels  que  l'état  du  marché  intérieur 
et  extérieur,  les  conditions  de  l'escompte  et  des  cours  des  devises 
étrangères,  les  déplacements  des  capitaux,  les  besoins  du  marché 
intérieur,  etc.,  —  que  les  taux  se  maintiennent  à  un  niveau  en 
rapport  avec  la  fortune  et  les  ressources  du  pays,  comme  aussi  avec 
l'intensité  de  son  activité  économique.  Or,  cela  n'est  possible  qu'en 
veillant  soigneusement  à  ce  que  le  marché  ne  soit  jamais  saturé  de 
billets  de  banque,  cet  instrument  de  crédit  si  élastique;  si  le  mar- 
ché dispose  de  plus  de  billets  qu'il  n'en  faut  absolument  pour  ses 
besoins,  il  y  a  saturation,  et  il  en  résulte  dans  la  demande  une  di- 
minution, qui  se  traduit  immédiatement  par  la  faiblesse  des  taux 
d'intérêt.  Le  financier  le  plus  habile  ne  réussirait  jamais,  dans  ces 
conditions,  à  faire  une  politique  d'escompte  normale  et  saine. 

Moyenne  emmielle  de  l'escompte 
(les  pays  qui  nous  intéressent  le  plus  au  point  de  vue  monétaire. 

Années  Suisse  France       Allemagne      Belgique      Angtetare 

0/0  0/0  0/0  0/0  0/0 

1894 3,17  2,50  3,12  3,00  2,12 

1895 3,27  2,10  3,14  2,60  2,00 

1896 3,94  2,00  3,65  2,85  2,47 

1897 3,92  2,00  3.81  3,00  2,63 

1898 4,31  2,20  4,27  3,04  3,25 

1899 4,97  3,06  5,04  3,91  3,75 

1900 4,88  3,24  5  33  4,08  3,96 

1901 3,98  3,00  4,10  3,28  3,73 

1902 3,77  3,00  3,32  3,00  3,32 

1903 1,06  3,00  3,84  3,17  3,75 
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Le  tableau  suivant  nous  donne  le  cours  des  devises  à^vue  sur  la 
France,  TAngleterre,  TAllemagne  et  l'Italie  pendant  les  5  dernières 
années  (moyenne  des  bourses  de  Genève,  Bâle  et  Zurich). 

AnaéM 


1899. 
1900. 
1901. 
1902. 
1903. 


1899. 
1900. 
1901. 
1902. 
1903. 


1899. 
1900. 
1901. 
1902. 
1903. 


1899 

KOO 

1901 

1902 

1903 

Les  cours  des  devises  étrangères,  dans  leur  moyenne  pour  Texer- 
cice  1903,  nous  donnent  un  tableau  en  général  très  réjouissant  des 
conditions  de  notre  change;  à  Texception  de  la  devise  sur  France, 
qui  a  pu  se  maintenir  encore  de  4  points  au-desstis  du  pair,  tous 
les  cours  des  autres  devises  sont  en  efEet,  quant  à  la  moyenne,  restés 
au-dessous. 

Ainsi  Londres,  par  exemple,  est  au-dessous  du  pair  de  7  points, 
c^est-à-dire,  sur  £  4,  de  28  points,  T Allemagne  de  39  points,  et  T Ita- 
lie encore  de  9  points. 

Comparativement  aux  positions  de  1902,  il  y  a,  pour  les  trois  pre- 
mières devises,  un  recul  général  à  enregistrer.  Ainsi  la  France 

R.  01 


Moyenne 

Mimiroum 

Maximum 

France. 

100,49 

100,22 

100,80 

100,54 

10«),20 

100,78 

100,14 

99,15 

100,52 

100,30 

99,97 

100,70 

100,04 

99,82 

100,23 

Angleterre. 

25,33 

25,25 

25,48 

25,26 

25,14 

fô,43 

25,19 

25,10 

!fô,28 

25,22 

25,11 

25,30 

25.15 

25,09 

25,20 

Allemagne, 

123,91 

123,60 

124,25 

123,48 

123,05 

124,00 

123,33 

122,97 

123,80 

122,29 

122,87 

123,72 

123,06 

122,70 

123,67 

Italie. 

93,31 

92,25 

94,55 

94,16 

93,35 

^,20 

95,69 

94,70 

98,70 

98,83 

97,40 

100,15 

99,91 

99,70 

100,25 
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France  fléchit  de  26  points,  Londres  de  7,  soit  de  28  points  pour 
£  4,  et  rAllemagne  de  23  points.  L'Italie  seule  a  continué  la  mar- 
che ascendante  qu'elle  a  inaugurée  en  1900  et  gagne  de  nouveau 
8  points  pendant  le  dernier  exercice. 

Concordat  entre  les  banques  â^ émission. 

Comme  nous  Tavons  déjà  dit  dans  notre  rapport  de  1901,  Tan- 
cien  <(  Bureau  central  »  des  banques  d'émission  suisses  a  été  rem- 
placé par  une  «  Chambre  de  compensation  )>  créée  et  sanctionnée 
par  le  concordat  du  23  novembre  1901,  auquel  toutes  les  banques 
avaient  aussitôt  adhéré  (à  l'exception  de  la  banque  cantonale  de 
Berne,  dont  l'adhésion  n'a  eu  lieu  qu'en  avril  1902)  ;  la  Chambre  est 
administrée  jusqu'à  nouvel  ordre  par  la  Banque  cantonale  de 
Zurich.  —  Chaque  banque  d'émission  a  deux  comptes  auprès  de  la 
Chambre  de  compensation  ;  un  compte  A  pour  les  dépôts  et  tran- 
sactions en  espèces  métalliques  et  un  compte  B  pour  les  transac- 
tions et  dépôts  en  billets, 

La  Chambre  de  compensation  est  tenu  de  fournir  hebdomadaire- 
ment à  Finspectorat  une  liste  des  soldes  de  tous  les  comptes.. Cette 
liste  est  vérifiée  et  contrôlée  sur  les  données  des  banques  dans  leurs 
situations  de  chaque  samedi.  A  la  fin  de  chaque  mois,  la  Chembre 
doit  remettre  en  outre  un  état  du  mouvement  mensuel  et,  à  la  fin  de 
l'année,  un  tableau  indiquant  en  détail  le  montant  total  des  tran- 
sactions qui  ont  eu  lieu  pendant  l'année.  Ces  indication  mensuelles 
et  annuelles  sont  publiées  régulièrement  dans  la  Feuille  officielle 
suisse  du  commerce. 

Les  résultats  arithmétiques  des  deux  dernières  années  ont  été  les 
suivants  : 

Mouvement  dans  les  années  1902-1903. 


Compte  A. 

Virement  de  compte  à  compte   et  mou- 
vement de  caisse,  entrée  et  sortie fr. 

Compte  B. 
Vipoment  de   compte  à  compte   et  mou- 
vement de  caisse,  entrée  et  sortie 

Mandats  généraux  délivrés  et  payés 

Soldes  de  virements  hebdomadaires. ..... 

Total. fr. 


1902 


131.080.61o 
20.92-2.206 
39,108.381 


1903 


3.614.900    fr.      26.148.661 


86.957.711 
58.317.563 
27.251.491 


194.720.103    fr.     198.675.426 


r 
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Mouvement  des  virements  hebdomadaires. 
Simple  colonne. 

1902  1903 

fr.   78.342.955  fr.   48.605.247 

Le  mouyemeDt  total  des  deux  catégories  de  comptes»  y 
compris  les  soldes  des  virements  hebdomadaires,  s'est 

élevé  pour  Tannée  1902  à fr.     1^.726. 103 

pour  Tannée  1903  à 198.675.426 

Augmentation  pour  l'année  1903 fr.        3.949.323 

Les  comptes  A,  avec  un  mouvement  de  26,1  millions  en  1903,  ac- 
cusent une  augmentation  de  22,5  millions  sur  les  chiffres  de  1902, 
qui  étaient  de  3,6  millions  seulement. 

Les  comptes  B,  y  compris  les  virements  hebdomadaires  s*élevant 
à  172,5  millions,  demeurent  de  18,6  millions  au-dessous  des  chiffres 
de  1902.  Si  nous  comparons  les  rébriques  secondaires  des  comptes 
B  avec  les  positions  de  Tannée  précédente,  nous  constatons  que  les 
virements  de  compte  à  compte,  ajoutés  au  mouvement  de  la  caisse, 
ont  une  diminution  de  54,1  millions  à  enregistrer;  par  contre,  les 
mandants  généraux  présentent  une  augmentation  de  37,4  millions 
pour  la  même  période. 

Dans  le  dernier  exercice,  il  s^est  effectué  des  déplacements  assez 
importants.  Comparativement  aux  positions  de  Tannée  1902,  nous 
constatons  que  la  rubrique  des  virements  et  du  mouvement  de  caisse 
dans  les  comptes  B  a  subi  une  diminution  d'ensemble  54,1  millions, 
qui  est  atténuée  par  l'augmentation  sous  la  même  rubrique  des 
comptes  A,  de  22,6  millions,  et  par  celle  de  37,4  millions  concernant 
la  rubrique  des  mandats  généraux.  Les  causes  de  ces  déplacements 
notables  proviennent,  croyons-nous,  des  conditions  favorables  dans 
lesquelles  s'est  trouvé  le  marché  monétaire  pendant  la  dernière 
année  en  ce  qui  touche  la  circulation  métallique;  un  revirement 
pour  Tannée  courante  est  probable. 

Une  autre  disposition  concordataire  vaut  au  personnel  de  l'ins- 
pectorat un  surcroît  considérable  de  travail  et  de  responsabilité; 
mais  nous  regretterions  que  cette  disposition  n'existât  point,  vu 
son  influence  salutaire  sur  le  marché  de  l'argent  et  les  conditions 
de  notre  valuta;  ollo  concerne  In  r/f/ularisation  de  notre  circula- 
tion fiduciaire  par  la  rédtictioti  temporaire  de  démission. 

Afin  d'alléger  le  marché  monétaire,  dans  les  moments  d'abon- 
dance de  moyens  de  paieînënt,  d'une  partie  de  son  superflu,  qui  est 
préjudiciable  à  la  demande  et  pèse  par  là  sur  les  taux  d'escompte, 
les  banques  d'émission,  en  vertu  de  la  disposition  dont  il  s'agit  et 
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sur  rinvitation  de  leur  comité  d'escompte,  sont  appelées  chaque 
année  à  faire  à  différentes  époques  l'envoi  à  l'inspectorat  des  ban- 
ques d'émission  d'un  certain  pour  cent  de  leur  émission  autorisée, 
soit  en  propres  billets  encore  utilisables  ou  détériorés,  soit  en  bil- 
lets des  autres  banques. 

En  application  de  la  disposition  du  concordat,  il  a  été  adressé  à 
l'inspectorat  dans  le  courant  du  dernier  exercice  : 

5  0/0  de  J'émission  =  fr.  12.075.000  le  24  janvier 

5  0/0  -           =  12.075.000  le    7  mars 

5  0/0  —           =  12.075.000  le  23  mai 

5  0/0  —           =  12.075.000  le  ^  juUlet 


20  0/0  de  l'émission  =  fr.  48.300.t00 
et  il  a  été  retiré  : 

5  0/0  de  l'émission  =  fr.  12.075.000  le  20  avril 

5  0/0  —  ^  12.075  000  le  22  juia 

5  0/0  -  n=  12.075.000  le  23  septembre 

2  1/2  0/0      —  =  6.037.500  le  26  octobre 

2  1/2  0/0      —  =  6.037.500  le    7  novembre 


20  0/0  de  l'émission  =  fr.     48.300.000 

L'impression  qui  se  dégage  à  la  lecture  de  ce  rapport  est  en 
effet  favorable  en  tant  qu'il  s'agit  des  efforts  faits  par  les  Banques 
d'émission  en  vue  d'une  régularisation  de  la  circulation  des  bil- 
lets. Il  faul  remîinjuer,  cependant,  que  la  contraction  opérée  par 
les  reiraits  de  billets  n'a  pas  pu  (Mre  maintenue  longtemps.  Elle  a 
été  au  maxinumi  de  10  0/0  de  l'émission,  soit  de  fr.  24.150.000, 
et  depuis  le  23  septembre,  le  mouvement  des  affaires  exigeant  un 
plus  grand  chiffre  de  billets,  ladite  somme  est  rentrée  successi- 
vement en  tolalilédans  la  circulation.  Le  taux  privé  de  l'escompte, 
qui  clait  à  4  0/0  au  commencement  de  janvier,  est  allé  en  di- 
minuant jusqu'au  26  février,  3  0/0,  malgré  un  reirait  de  12  mil- 
lions de  billets  opéré  le  24  janvier.  Un  second  retrait  d'une  somme 
égale  le  7  mars  a  fait  remonter  le  taux  à  3  1/4  et  3  1/2  0/0,  16  avril, 
mais  déjà  4  jours  après,  soit  le  20  avril,  les  Banques  remettaient 
en  circulation  12  millions,  pour  les  relirer  de  nouveau  le  23  mai, 
le  taux  ayant  fléchi  à  3  1/4  0/0.  Pour  les  besoins  de  la  fin  du  se- 
mestre 12  millions  durent  être  rendus  à  la  circulation,  mais  la 
baisse  à  3  0/0  du  taux  privé,  7  juillet,  portaient  les  Banques  à  re- 
tirer cette  somme  de  nouveau.  Jusqu'au  27  juillet  elles  étaient  en 
mesure  de  marcher  dans  ces  conditions,  mais  à  partir  de  celte 
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date  les  24  millions  rentraient  successivement  dans  leurs  caisses 
pour  pénétrer  graduellement  dans  la  circulation. 

La  situation  générale  a  certes  facilité  beaucoup  Tcxécution 
des  mesures  prises  pour  empêcher  une  dépression  anormale  du 
taux  de  l'escompte,  mais  ces  mesures  se  seraient  prouvées  inef- 
ficaces pour  la  régularisation  des  changes  étrangers,  notam- 
ment de  celui  sur  la  France,  si  les  opérations  financières,  dont 
nous  avons  déjà  parlé,  n'avaient  pas  tourné  ce  dernier  en  faveur 
de  notre  pays.  Dès  le  commencement  de  cette  année  (1904),  la 
prime  sur  le  chèque  sur  Paris  a  de  nouveau  pris  des  proportions 
inquiétantes  en  ce  qui  concerne  la  préservation  de  notre  numé- 
raire. 

Le  sentiment  que  l'état  actuel  de  la  multiplicité  des  Banques 
d'émission  n'offre  plus  les  garanties  suffisantes  pour  le  maintien 
dans  des  conditions  saines  de  notre  valuta  n'a  fait  que  gagner  du 
terrain,  et  l'annonce  ([ue  le  Département  des  finances  allait  être 
prochainement  en  mesure  de  présenter  un  nouv^oau  projet  de  loi 
sur  la  Banque  d'émission  centrale,  a  été  accueillie  avec  satisfac- 
tion par  les  cercles  intéressés. 

Nous  donnons  ce  projet  dans  ses  grandes  lignes,  tel  qu'il  a 
été  établi  par  M.  le  Conseiller  fédéral  Comtesse,  d'accord  avec 
une  commission  d'experts,  pour  être  soumis  au  Conseil  fédéral, 
lequel  le  présentera  aux  Chambres. 

La  commission  d'experts  chargée  par  le  Département  des 
finances  de  donner  son  préavis  sur  l'avant-projet  de  loi  fédérale 
concernant  la  création  d'une  banque  centrale  d'émission,  r^'osl 
réunie  à  Berne  les  2,  3,  10  et  17  mars.  M.  Comtesse,  président  d^ 
la  Confédération,  dirigeait  les  délibérations. 

La  Conunission  a  approuvé  avec  quelques  modifications  seu- 
lement, de  nature  importante,  le  projet  du  Département  des  fi- 
nances. Celui-ci  comprend  en  dix  chapitres  84  articles.  La  Confé- 
dération confie  le  droit  exclusif  d'émettre  des  billets  à  une  «  Ban- 
que Nationale  Suisse  ».  Le  siège  central  sera  désigné  par  arrêté 
fédéral  spécial.  Une  minorité  demandait  que  le  siège  fût  désigné 
dans  la  loi  même 

Le  capital  de  fondation  de  la  banque  s'élève  à  50  millions  ;  il 
est  divisé  en  50.000  actions  nominatives  de  1.000  francs.  Une  forte 
minorité  reconunandait,  d'accord  avec  le  Département  des  finan- 
ces, la  division  du  capital  en  100.000  actions  nominatives  de  500 
francs.  La  souscription  du  capital  est  réservée  pour  2/5  aux  can- 
tons, pour  1/5  aux  banques  d'émission  actuelles  et  pour  2/5  aux 
particuliers. 
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En  ce  qui  concerne  le  cercle  d'affaires  de  la  Banque  nationale, 
c'est  la  rédaction  de  Tavant-projet  qui  a  été  adoptée. 

Il  n'a  été  également  apporté  aucun  changement  aux  chapitres 
sur  l'émission,  le  remboursement  et  la  couverture  des  autres  obli- 
gations à  courte  échéance. 

La  principale  modification  apportée  au  projet  par  la  Commis- 
sion porte  sur  Temploi  du  bénéfice  net  de  la  Banque.  Le  projet 
prévoyait  le  versement  aux  cantons  d'une  indemnité  fixe  calculée 
sur  une  double  base  :  1  0/0  de  l'émission  actuelle  faite  par  les 
banques  cantonales,  qu'elles  fussent  banques  d'Etat,  banques 
mixtes  ou  banques  privées,  et  une  répartition  par  tête  d'habitant. 
On  a  adopté  par  contre  le  principe  d'une  échelle  décroissante, 
d'une  part,  et  croissante  de  l'autre.  En  conséquence,  à  partir  du 
cinquième  exercice,  la  répartition  à  calculer  d'après  l'émission 
actuelle  des  billets  de  banque  diminue  chaque  année  de  5  cts  par 
100  fr.  de  l'émission  au  31  décembre  1902,  tandis  que  la  réparti- 
tion à  calculer  d'après  la  population  domiciliée  augmente  de  5  cts 
par  tête.  Au  bout  de  quatorze  ans  révolus,  la  part  à  calculer 
d'après  le  montant  de  l'émission  disparaît  complètement,  et  il  ne 
reste  plus  que  la  répartition  par  tête  de  population  domiciliée. 

Sur  le  bénéfice  net  de  la  Banque,  il  sera  d'abord  attribué 
10  0/0,  au  maximum  500.000  francs  au  fonds  de  réserve  ;  puis  il 
sera  distribué  un  dividende  de  4  0/0  au  capital  actions  versé. 

En  troisième  ligne,  la  Confédération  reçoit  compensation  pour 
le  droit  exclusif  d'émission  accordé  à  la  Banque  un  montant  à  cal- 
culer d'après  le  système  ci-dessus,  et  qu'elle  distribuera  intégra- 
lement aux  cantons  pour  compenser  la  perte  qu'ils  subissent  à 
la  suite  de  la  suppression  de  leur  droit  d'émission.  Cette  indem- 
nité sera  garantie  aux  cantons  par  la  Confédération. 

S'il  reste  encore  un  solde  disponible,  il  sera  d'abord  employé  à 
améliorer  le  dividende  jusqu'à  i  1/2  0/0.  Si,  après  cela,  il  y  avait 
encore  un  solde  disponible,  celui-ci  reviendrait  pour  un  tiers  à 
la  Confédération  et  pour  (icux  tiers  aux  cantons,  proportionnel- 
lement au  chiffre  de  la  population  domiciliée. 

Les  organes  de  la  Banque  nationale  sont  : 

a)  Pour  la  surveillance  et  le  contrôle,  l'assemblée  générale,  le 
conseil  de  la  Banque,  le  comité  de  la  Banque,  la  Commission 
locale  et  la  Commission  de  revision  ; 

b)  Pour  la  direction,  la  direction  et  les  directions  locales. 

Le  conseil  de  la  Banque  se  compose  de  40  membres,  dont  15 
seront  élus  par  l'assemblée  générale  et  25,  y  compris  le  président 
et  le  vice-président,  par  le  Conseil  fédéral. 
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Le  comité  de  la  Banque,  auquel  apparlienncnt  croiTice  le  pié- 
sideiit  et  le  vice-président  de  la  Banque,  sera  élu  par  le  conseil. 

La  direction,  composée  de  trois  membres,  est  élue  par  le  Con- 
seil fédéral  sur  la  proposition  du  conseil  de  la  banque,  sans  que 
celle-ci  ait  un  caractère  obligatoire. 

1^  durée  du  privilège  de  la  Ban(|ue  est  iixée  h  20  ans. 

Dans  les  dispositions  transitoires,  il  est  prévu  pour  le  retrait 
des  billets  de  banques  d'émission  actuelles  une  durée  de  trois  ans. 

La  Bancjue  nationale  facilitera  aux  banques  d'émission  ac- 
tuelles, dans  la  mesure  du  possible,  la  liquidation  de  leurs  affaires 
et  le  retrait  des  billets  de  banque,  en  leur  accordant  des  avances 
sur  titres. 

Les  Chambres  ne  seront  saisies  de  la  question  que  lors  de  la 
session  du  mois  de  juin  prochain,  et,  de  celte  manière,  le  pays  a 
le  temps  de  l'étudier.  D'ailleurs,  on  a  pu  cbnhdatcr  dans  la  Com- 
mission un  désir  d'arriver  à  une  solution  et  notamment  les  an- 
ciens partisans  de  la  Banque  d'Etat  ont  montré  des  dispositions 
très  conciliantes».  L'opinion  de  la  presse  a  de  même  été  favorable. 
On  semble  admellre  comme  acceplable,  la  formule  de  M.  Com- 
tesse, flxant  l'indemnité  à  servir  aux  cantons  pour  la  renonciation 
à  l'émission,  surtout  telle  qu'elle  a  été  amendée  par  la  Commis- 
sion, de  manière  à  favoriser  les  grands  cantons  au  détriment  des 
petits  cantons  de  frontière,  Bâle-Ville,  Genève  et  Neuchùtel,  les- 
quels, grâce  à  leur  importance  commerciale  et  industrielle,  ont 
une  circulation  de  billets  relativement  très  forte,  calculée  par 
tête  d'habitants. 

L'indemnité  en  question  tient  largement  compte  du  revenu 
moindre,  résultant  pour  les  fiscs  cantonaux  et  de  la  suppression 
de  rim|>ôl  sur  l'émission,  el  de  la  diminution  des  bénéfices,  que 
causera  à  leurs  Banques  cantonales  la  cessation  de  l'émission 
des  billets.  Un  élément  cependant  a  été  laissé  hors  de  compte,  à 
savoir  le  préjudice  que  portera  aux  Banques  cantonales  la  sup- 
pression de  l'émission  par  rapport  à  leurs  affaires  en  général. 
Nous  venons  de  voir  (page  954),  que  l'émission  des  billets  atteint, 
pour  ces  dernières,  une  somme  de  146  1/2  millions  de  francs 
el,  en  y  ajoutant  pour  les  Banques  mixtes,  auxquelles  certains 
'cantons  sont  intéressés,  15  millions,  nous  arrivons  à  un  lolal  de 
160  millions,  qui  représentent  la  somme  dont  sera  diminué  leur 
capital  de  roulement  au  détriment  de  leurs  affaires.  Il  n'esl  guère 
à  prévoir  que  celte  situation  échappera  aux  cantons  intéressés 
et  nous  considérons  donc  ce  point  comme  un  des  écueils  les  plus 
sérieux  auquel  le  projet  de  M.  Comtesse  puisse  se  heurter. 


Digitized  by 


Google 


968  LE  MARCHÉ  FINANCIER  EN   1903 

Une  seconde  question  non  moins  délicate  est  celle  de  la  dési- 
gnation du  siège  principal  de  la  Banque,  et  la  rivalité  qu'elle  a 
fait  naître  entre  Berne  et  Zurich.  Cette  dernière  ville  a  déjà  fait 
valoir  les  avantages*  qu'elle  offrirait  comparée  à  Berne,  faisant 
entrevoir  même  son  intention  à  rejeter  la  loi  dans  le  cas  où  on 
ne  lui  donnerait  pas  satisfaction  à  ce  sujet.  Nous  croyons  cepen- 
dant que  Berne  ne  cédera  pas,  car  elle  aura  derrière  elle  la  ma- 
jorité des  cantons,  qui  estiment  que  le  siège  de  la  Banque  lui 
appartient  de  droit,  comme  centre  politique  et  administratif  de 
la  Suisse. 

On  verrait  des  inconvénients  sérieux  à  placer  la  Banque  h 
Zurich,  où  elle  se  trouverait  sous  Tinfluence  directe  d'un  grand 
centre  d'affaires  représentant  bien  plus  les  intérêts  particuliers 
de  celui-ci,  que  les  intérêts»  généraux  du  pays.  En  choisissant 
Berne,  place  de  Banque  de  second  rang,  nous  évitons  la  prédo- 
minance d'une  seule  place  et  nous  maintenons  la  parité  actuelle- 
existant  entre  les  quatre  villes  de  Banque  par  excellence,  soit  : 
Bàle,  Genève,  Sainl-Gall  et  Zurich.  La  Suisse  romande  verrait 
également  d'un  mauvais  œil  que  l'on  plaçât  l'institution  centrale 
dans  la  Suisse  orientale  et  enfin,  en  désignant  Zurich,  on  rendrait 
difficile  le  contact  intime  et  immédiat  qui  doit  exister  entre  la 
direction  générale  de  la  Banque  et  le  département  fédéral  des 
finances.  Si  Zurich  examine  la  question  sans  parti-pris,  elle  devra 
convenir  que  des  motifs  d'intérêt  public  plaident  contre  elle,  et 
en  se  rappelant  que  par  le  fait  elle  n'y  perd  rien,  elle  s'y  rési- 
gnera certainement. 

Dans  son  message  du  5  avril  190'*,  le  Conseil  fédéral  déclare 
que  son  intention  primitive  était  de  régler  la  question  du  chèque 
postal  au  moyen  d'une  loi  unique  sur  les  postes  suisses  qu'était 
en  train  d'élaborer  l'administration  des  postes.  Mais  l'adoption 
du  postulat  invitant  le  Conseil  fédéral  :  a)  à  présenter  un  rapport 
sur  la  question  de  savoir  sll  n'y  aurait  pas  lieu  de  réunir  les  ad- 
ministrations des  postes  et  des  télégraphes  ;  b)  à  prendre  les 
mesures  nécessaires  pour  que  les  nouveaux  bureaux  de  poste, 
de  télégraphe  et  de  téléphone  soient,  dans  la  règle,  réunis  dans 
les  mômes  locaux  et  ne  soient  séparés  que  par  exception,  com- 
plique grandement  la  question  en  imposant  au  Conseil  fédéral 
une  nouvelle  étude  forcément  assez  longue  et  devant  aboutir 
au  remaniement  complet  de  la  loi  sur  les  postes. 

Pour  ne  pas  retarder  plus  longtemps  l'introduction  du  chèque 
postal,  le  Conseil  fédéral  a  cru  devoir  disjoindre  cette  question 
de  la  réorganisation  postale  et  la  régler  séparément  par  une  loi. 


Digitized  by 


Google 


SUISSE  969 

La  première  motion  tendant  à  l'introduction  du  service  de  chè- 
que et  virement  par  la  poste  a  été  déposée  au  Conseil  national, 
en  date  du  15  juin  1900,  par  MM.  Kœchlin,  Hirter  et  co-signatai- 
res.  M.  Kœchlin,  Ta  développée  dans  la  séance  du  28  juin  1900 
et  le  Conseil  national  Ta  adoptée  sans  formuler  d'objections. 
L'idée  des  motionnaires  était  de  vulgariser  Fusage  du  chèque  et 
du  virement  dans  les  paiements  qui  se  font  en  Suisse,  pour  remé- 
dier au  manque  de  billets  de 'banque  et  de  numéraire  qui  se  fait 
sentir  ici  et  là  et  rendre  disponible  à  d'autres  fins  une  partie  de 
nos  moyens  de  paiement. 

Le  Conseil  fédéral  fît  une  enquête  en  Allemagne  et  en  Autri- 
che. Au  mois  d'août  1902,  le  Département  des  postes  convoqua 
à  Berne,  pour  discuter  la  question,  une  commission  composée 
de  financiers,  de  commerçants,  d'industriels,  d'agriculteurs. 

Le  chèque  postal  est  employé  en  Autriche  depuis  1887.  En 
Allemagne,  son  introduction  est  demeurée  à  l'état  de  projet.  En 
Autriche  ce  mode  de  paiement  jouit  d'une  grande  faveur  et  il  y 
a  tout  lieu  de  croire  qu'il  est  appelé  à  rendre  de  grands  services 
dans  notre  pays. 

Toutefois,  il  faut  reconnaître  que  l'usage  du  chèque  n'est  pas 
très  répandu  chez  nous  à  l'heure  qu'il  est.  Le  chèque  postal  aura 
à  triompher  de  certaines  habitudes  prises  et  de  certaines  mé- 
fiances. 

Le  Conseil  fédéral  croit  préférable,  au  début,  de  laisser  au 
nouveau  service  une  certaine  liberté  d'allure  et  de  n'admettre 
dans  la  loi  que  le  principe  de  l'introduction  du  chèque  et  du  vire- 
ment en  laissant  aux  détails  suffisamment  d''élaslicité  pour  leur 
permettre  de  se  plier  aux  leçons  de  l'expérience.  La  loi  serait 
complétée  par  une  ordonnance  que  l'on  modifierait  ou  complé- 
terait par  la  suite.  Un  premier  projet  d'ordonnance  est  joint  au 
message. 

Le  Conseil  fédéral  déclare  formellement  que  le  nouveau  ser- 
vice de  chèque  et  de  virement  n'aura  pas  pour  but  d'augmenter 
l'excédent  de  recettes  de  l'admrnisfration  des  postes.  La  fixation 
de  l'intérêt  à  bonifier  sur  l'avoir  des  comptes,  ainsi  que  des  taxes 
et  des  droits,  visera  simplement  à  couvrir  l'administration  de  ses 
risques  et  de  ses  frais. 

Le  service  du  chèque  et  du  virement  dans  l'administration  des 
postes  serait  organisé  sur  la  base  des  principes  généraux  réglant 
ce  moyen  de  paiement.  Toute  personne  remplissant  les  conditions 
encore  à  fixer  pourrait  se  faire  ouvrir  un  coinpte  de  chèques  au- 
près de  l'administration  des  postes  et  effectuer  elle-même  ou 
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faire  eftecluer  par  des  tiers  des  versemenls  sur  ce  compte.  Elle 
pourrait  disposer  en  tout  temps  de  son  avoir  au  moyen  de  chè- 
ques. La  réception  des  versements  incomberait  non  seulement 
aux  bureaux  de  chèques  institués  aux  sièges  des  onze  directions 
d'arrondissement,  mais  à  tous  les  offices  chargés  dû  service  des 
mandats  de  poste.  Indépendamment  des  versements  en  espèces 
auprès  d'un  bureau  de  chèques  ou  d'un  office  de  poste,  Tadminis^ 
tration  des  postes  réservera  aux  titulaires  de  comptes  la  faculté 
de  l'aire  inscrire  à  leur  crédit,  ou  au  crédit  d*un  tiers,  les  mon- 
tants de  mandats-poste  ou  de  mandats  de  recouvrements  qui,  ac- 
tuellement, sont  portés  au  domicile  des  ayants-droit,  ainsi  que 
les  montants  de  remboursements  expédiés.  Il  en  résultera,  rien 
que  dans  le  service  postal,  une  diminution  appréciable  du  mou- 
vement des  espèces.  Ceux  qui  utiliseront  le  service  du  chèque 
pourront  s'épargner  la  peine  de  conserver  les  fonds  qui  leur 
parviennent  par  la  poste  ou  de  les  déposer  momentanément  à  la 
banque.  En  sa  qualité  d'institution  d'Etat,  l'administration  des 
postes  présente  une  garantie  incomparable  pour  les  fonds  qui 
lui  sont  confiés,  chose  importante,  surtout  pour  le  paysan,  le 
petit  commerçant  et  l'économe,  attendu  que  l'avoir  des  comptes 
sera  productif  d'intérêt.  II  est  vrai  que  cet  intérêt  sera  modique. 

Le  message  compte  sur  la  nouvelle  institution  pour  développer 
le  goût  de  l'épargne  parmi  la  population. 

Après  l'introduction  du  service  du  chèque  dans  l'administra- 
tion des  postes  et  si  les  établissements  financiers  participent  à  ce 
service,  chacun  pourra  verser  auprès  de  n'importe  quel  office 
de  poste  des  montants,  même  très  minimes,  sur  le  compte  de 
chèques  de  sa  banque  et  demander  qu'ils  soient  reportés  sur  le 
carnet  d'épargne  qu'il  possède  à  cette  banque.  Le  service  du  chè- 
que postal  ne  fera  donc  pas  concurrence  aux  ^établissements  de 
banque.  Il  introduira  plutôt  dans  la  circulation  et  pourra  amener 
à  ces  établissements  des  fonds  qui,  actuellement,  restent  souvent 
improductifs. 

Le  service  du  virement,  qui  serait  réuni  au  ser\ice  du  chèque, 
a  aussi  une  grande  importance  en  matière  de  politique  financière. 
S'il  était  possible  de  gagner  une  nombreuse  clientèle  au  service 
du  chèque  postal,  une  grande  partie  des  paiements  réciproques 
entre  participants  pourraient  avoir  lieu  par  inscription  au  débit 
ou  au  crédit  des  comptes  de  chèques  sans  qu'il  fût  nécessaire 
d'avoir  recours  à  des  espèces. 

Les  taxes  à  percevoir  dans  le  ser\'ice  de  chèque  et  virement 
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seraient  aussi  modiques  que  possible.  Elles  sont  spécifiées  h 
Tart.  27  du  projet  d'ordonnance  joint  aux  actes  et  s'élèvent  : 

a.  Pour  les  versements  :  à  5  centimes  par  100  francs  ou  frac- 
tion de  100  francs  ; 

6.  Pourjes  paiements  :  à  10  centimes  par  chèque  lorsque  le 
remboursement  a  lieu  au  guichet  du  bureau  de  chèques  ;  à  5  cen- 
times par  chèque,  à  la  charge  du  mandant,  pour  le  report  d'un 
compte  sur  un  autre  compte  (virement)  ;  à  10  centimes  par  100 
francs  ou  fraction  de  100  francs  pour  assignation  de  montants 
sur  des  bureaux  de  posîe  ordinaires  ;  au  montant  de  la  taxe  des 
mandats  de  poste  pour  les  sommes  expédiées  par  mandats. 

Il  n'est  donc  pas  question  de  donner  à  ce  service  un  caractère 
fiscal. 

En  matière  d'organisation  du  service  du  chèque  et  du  virement 
dans  l'administration  des  posles,  le  message  prévoit  qu'indépen- 
damment d'une  nouvelle  division  de  service  ù  la  direction  géné- 
rale des  postes  à  Berne,  il  serait  d'abord  créé  un  bureau  de  chè- 
ques au  siège  de  chaque  3ireclion  d'arrondissement  des  postes, 
savoir  à  Genève,  Lausanne,  Berne,  Neuchâtel,  Bûle,  Aarau,  Lu- 
cerne,  Zurich,  Saint-Gall,  Coire  et  Bellinzone.  L'expérience  dé- 
montrera s'il  esl  possible  d'instituer  aussi  des  bureaux  de  chè- 
ques dans  d'autres  locahlés  à  fort  trafic. 

Les  bureaux  de  chèques  se  subdiviseraient  en  une  caisse  et  en 
un  bureau  de  contrôle.  La  caisse  pourra  probablement  être  réunie 
d'une  manière  générale  à  la  section  des  mandats  du  bureau  prin- 
cipal des  postes  et  si,  plus  tard,  comme  conséquence  du  service 
des  chèques  et  virements,  le  service  des  mandats  devait  subir  un 
recul,  le  personnel  qui  deviendrait  disponible  serait  employé  au 
service  de  chèque  et  virement.  Le  bureau  de  contrôle  serait  attaché 
à  la  section  du  contrôle  ou  à  la  chancellerie  de  la  direction  d'ar- 
rondissement. 

Voici  maintenant  les  quatre  articles  en  lesquels,  se  résume  le 
projet  de  loi  : 

Art.  1".  —  La  loi  fédérale  du  3  avril  1894  sur  la  régale  des 
postes  reçoit  à  son  article  1"  Fadjonction  suivante  : 

h.  L'encaissement  et  l'expédition  de  sommes  d'argent  au  moyen 
de  chèques  et  virements. 

Art.  2.  —  II  est  crëé  à  la  direction  générale  des  postes  une 
nouvelle  division,  chargée  du  service  des  chèques  et  virements. 
Cette  division  comprendra  un  inspecteur,  un  adjoint,  des  révi- 
seurs de  preinière  et  de  seconde  classe,  des  aides  réviseurs  et 
d'autres  aides  el  employés. 
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Art.  3.  —  Le  Conseil  fédéral  édiclera,  par  voie  d'ordonnance, 
toutes  les  prescriptions  nécessaires  pour  ce  nouveau  service. 

Art.  4.  —  Le  Conseil  fédéral  est  chargé,  conformément  aux 
prescriplîons  de  la  loi  fédérale  du  17  juin  1874  concernant  les 
votations  populaires  sur  les  lois  et  arrêtés  fédéraux,  de  publier 
le  présent  arrêté  et  de  fixer  Tépoque  de  son  entrée  en  vigueur. 

Il  nous  est  impossible  de  traiter  en  détail  toutes  les  questions 
que  soulève  l'application  de  cette  loi  et  qui  feront  l'objet  de  l'or- 
donnance prévue  à  Tart.  3.  Ces  ques'tions  sont  énumérées  dans  le 
message  et'  ont  été  toutes  soumises  à  une  étude  approfondie. 
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CHAPITRE  XII 


JAPON 


Finances  publiques.  —  Divergence  des  jugements.  —  Recettes  et  dé- 
penses de  1889  à  1904.  —  Dette  publique.  —  Coût  de  la  guerre.  — 
Emprunts  en  1904.  —  Impôts  nouveaux.  —  Cours  des  fonds  japonais  à 
Londres.  —  Sorties  d'or  du  Japon.  —  Développement  économique 
du  Japon.  —  Commerce  extérieur  (1). 

Beaucoup  de  choses  ont  été  dites  sur  la  situation  financière  du 
Japon,  et  cependant  les  opinions  restent  très  divergentes  ;  bien 
qu'ils  se  soient  servis  des  mêmes  documents,  économistes  et  pu- 
blicistes  financiers  ont  abouti  à  des  conclusions  différentes,  par- 
fois même  diamétralement  opposées.  La  cause  d'une  telle  diver- 
sité de  vues  ?  Elle  réside  entièrement  dansi  la  forme  matérielle 
en  laquelle  sont  fournis  les  renseignements  officiels.  Si  Ton  con- 
sulte le  dernier  Annuaire  financier  et  économique  du  Japon^  on 
constate  que  les  budgets  japonais  ont  été  soldés  de  la  façon  sui- 
vante depuis  une  quinzaine  d'années  : 


Années  fiscales 
1889-90 

Recettes 

YeM(2) 
96.687.979 
106.469.354 
103.231.488 
101.461.911 
113.769.380 
98.170.028 
118.432.721 
187.019.423 
226.390.123 
220.054.128 
254.254.524 
295.854.868 
274.359.021 
282.432.964 
251.681.961 

Dépense! 

Yens  (2) 
79.713.672 

82.125.403 

83.555.891 

76.734.740 

84.581.872 

78.128.643 

85.317.180 

168.856.508 

223  678.844 

219.757.568 

254.165.538 

292.750.059 

266.856.824 

281.753.195 

244.752.346 

Excédents 

Yens  (2^ 
16.974.307 

1890-91 

24.343.951 

1891-92 

19.675.597 

1892-93 

24.727.171 

1893-94 

1894-95 

29.187.508 
20.041.385 

1895-96 

33.115.541 

1896-97 

1897-98 

18.162.915 
2.711.279 

1898-99 

296.560 

1899-1900 

1900-1901 

1901-1902 

1902-1903  (Prévisions) 
1903-1904  (Prévisions) 

88.986 

3.104.809 

7.502.197 

679.769 

6.929.615 

(1)  Par  Charles  Rollin-Bizet. 

(2)  Le  yen  est  aujourd'hui  une  monnaie  d*or  qui  vaut  2  fr.  58  au  pair. 
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Ainsi  depuis  1889-90, il  nVst  pas  un  exercice  qui  ne  se  soit  en  ap- 
parence soldé  par  un  excédent  de  recetles;la  situation  financière  du 
Japon  pourrait  donc  paraître,à  première  vue,comme  extrêmemeiU 
satisfaisante.  Malheureusement,  si  Ton  examine  attentivement 
les  documents  statistiques  publiés  sous  les  auspices  du  gouver- 
nement japonais,  on  s'aperçoit  que  ce  n'est  là  qu'une  trompeuse 
apparence,  obtenue  par  des  procèdes  défectueux  de  comptabilité. 
11  suffit,  en  effet,  de  jeter  un  coup  d'oeil  sur  le  tableau  contenant 
le  détail  des  recettes  budgétaires  pour  voir  que  l'on  a  compris 
dans  ces  recettes!  les  ressources  d'emprunts  et  les  virements  des 
excédents  d'exercices  clos.  Or,  ce  sont  là  des-  ressources  tout 
exceptionnelles  dont  il  est  impossible  de  faire  étal  si  Ton  veut 
rester  dans  les  limites  d'une  rigoureuse  logique.  Les  produits 
d'emprunts  ne  doivent  pas  être  comptés  en  recettes  sous  peine 
de  mas(iuer  le  déficit  ;  d'ailleurs,  si  l'on  n'agissait  pas  ainsi,  tous 
les  budgets  du  monde  se  solderaient  en  excédent  ou  tout  au  moins 
en  é(iuilibre,  la  raison  d'être  de  l'emprunt  étant  précisément  de 
faire  face  au  déficit.  On  ne  doit  pas  compter  davantage  les  vire- 
ments d'exercices'  clos  qui  ne  correspondent,  en  définitive,  qu'à 
une  fiction  comptable  ;  ce  sont,  en  effet,  des  prélèvements  sur 
l'encaisse  de  l'Etat  nullement  assimilables  à  des  ressources  véri- 
tables. D'ailleurs,  si  l'on  analyse  l'opération,  on  verra  aisément 
combien  est  grossière  l'erreur  qui  consiste  à  compter  à  la  fois 
les  produits  d'emprunt  et  les  prélèvements  sur  la  caisse,  cette 
dernière  étant  alimentée  par  ces  emprunts  eux-mêmes  :  c'est  là 
un  double  emploi  évident.  Si  l'on  veut  apprécier  sainement  la 
situation  financière  du  Japon,  il  convient  donc  de  faire  une  dou- 
ble correction  sur  les  chiffres  des  recettes  ;  on  obtient  les  résultats 
suivants,  fort  différents,  on  en  conviendra,  de  ceux  qui  nou§  sont 
fournis  par  r.4nnaatre  japonais  : 

Années  fiscales  Uccettet  Dépeofos  Excédents  Défieito 

Veut 

1889-90...,. 86.754.175 

1890-91 '39  996.685 

1891-92 77.299.484 

1892-93 81.546  643 

1893-94 88.513.685 

1891  95 92.27rj.353 

1895-96 98.235.779 

1896-97 109.543.076 

1897-98 130.242  833 

1898-99 134.958.273 

1899-1900 179.206.216 


Yeni 

Yens 

Yens 

79.713.672 

7.040.503 

— 

82.125.403 

-. 

2.128  718 

83  555.891 

— 

6.^.407 

76  734.740 

4.811.903 

— 

84. 581. 87e 

3.991.813 

— 

78.128.6^13 

H. 147.710 

— 

85.317.180 

12.918.599 

— 

168.856.508 

— 

59.313.432 

223.678.844 

— 

93.436.011 

219.757.568 

^ 

84.799.295 

254.165.538 

— . 

74.959.322 
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Recel  les 


Dépenses 


Eicédenl 


Déficit 


1900-1901 200.017.935  292.750.059  —  92.732.124 

1901-1902 206.507.898  266.856.824  —  60.348.926 

1902-1903  (budget).  264.720.193  281.753  195  —  17.033.002 

1903-1904  (budget).  X3S.309.047  244  752.346  -  6.443.299 

Du  tableau  ci-dessus,  il  ressort  que  l'histoire  financière  du 
Japon  pendant  les  quinze  dernières  années,  peut  ôlre  divisée  en 
deux  périodes  nettement  séparées  par  la  guerre  sino-japonaise. 
La  iJTemière,  qui  va  jusqu'à  189G,  est  caractérisée  par  le  larges 
excédents  de  recettes  ;  deux  déficits  seulement  peuvent  être  cons- 
tatés. La  seconde,  qui  s'étend  du  traité  de  Simonosaki  jusqu'à 
l'heure  actuelle  est,  au  contraire,  une  période  de  déficits  considé- 
rables, conséquence  de  l'application  du  programme  dit  post- 
bellum,  c'est-à-dire  du  développement  de  la  puissance  militaire 
et  navale  du  Japon.  Les  quelques  chiffres  suivants  montrent  quel 
a  été  Taccroissemcnt  des  dépenses  de  guerre  et  de  marine  : 


Dépenses 

de  guerre 

Dépense*  de  marine 

Années 

Budget 

"^BÎIdget 

Budgc' 

Budget 

n»calc8 

ordinairt 

extraord. 

ordinaire 

ettraord. 

Total 

1889-90.... 

12,2 

ïfi 

sTs 

4,'Ô 

23,4 

1890-91.... 

12,4 

3,1 

5,8 

4,4 

25,7 

1891-92. . . . 

12,7 

1,5 

5,4 

4,1 

23,7 

1892-93.... 

12,5 

2,1 

5,3 

3,8 

23,7 

1893-94.... 

12,4 

2,3 

5,1 

3,0 

22,8 

1894-95.... 

7,8 

2,6 

4,6 

5,7 

20,7 

1895-96. . . . 

8,4 

1,6 

4,9 

8,6 

23,5 

1896-97.... 

22,6 

30,6 

7,4 

12,7 

73,3 

1897-98. . . . 

28,6 

31,4 

9,5 

40,9 

110,4 

1898-99. . . . 

32,6 

21,3 

11,2 

47,3 

112^4 

1899-1900. . 

35,6 

17,0 

14,6 

47,1 

114,3 

1900-01.... 

36,1 

38,7 

16,9 

41,4 

133,1 

1901-02.... 

37,5 

20,9 

19,5 

24,5 

r02,4 

On  voit  que  les  dépenses  de  guerre  et  de  marine  dépassent  ac- 
tuellement 100  millions  de  yens,  c'est-à-dire  10  0/0  environ  des 
charges  totales  du  budget.  C'est  là  une  proportion  énorme  que 
sont  loin  d'atteindre  les  grands  Etals  européens  qui  \i\ent  sous 
le  régime  de  la  poix  armée.  Ainsi  la  proportion  correspondante 
est  de  2S  0/0  en  France,  de  21  0/0  en  Russie,  de  20  0/0  en  Alle- 
magne, et  de  11  0/0  seulement  en  Autriche-Hongrie  (1). 

(1)  Le  Japon  a  une  armée  de  520.000  homm^«,  dont  340.000  forment 
Tarmée  active  mobilisée.  Sa  flotte  montée  par  35.000  matelots,  com- 
prend 8  cuirassés,  6  croiseurs  cuirassés,  16  croiseurs  protégés,  75  tor- 
pilleurs, 19  contre-torpilleurs. 
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Yen 

Yen. 

10.487.610 

5.163.392 

11.217.187 

2.919.767 

16.323.548 

5.096.930 

24.474.514 

7.303.430 

19.363.756 

6.848.494 

19.856.014 

7.199.763 

18.119.186 

5.367.291 
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Encore  faut-il  remarquer  que  le  tableau  ci-dessus  n'exprime  pas 
toute  la  vérité,  puisqu'il  ne  comprend  pas  les  dépenses  de  la 
guerre  sino-japonaise.  Bien  que  Ton  n*en  ait  jamais  publié  ofû- 
cielleinent  le  montant  exact,  les  plus  optimistes  l'évaluent  à  225 
millions  de  yens  environ  ;  il  est  juste  de  dire  que  ces  dépenses 
extraordinaires  ont  été  couvertes  par  l'indemnité  de  guerre  qui 
fut  imposée  à  la  Chine  par  le  traité  de  Simonosaki.  En  second 
lieu,  il  faudrait  également  ajouter  aux  chiffres  ci-dessus  les  re- 
cettes et  les  dépenses  de  Tile  de  Formose  (cédée  par  la  Chine  en 
1890),  dont  le  budget,  quoique  distinct  de  celui  du  Japon  propre 
ment  dit,  n'en  constitue  pas  moins  une  charge  pour  le  gouverne- 
ment iMikadonal.  Voici,  d'ailleurs,  quelques  chiffres  à  ce  sujet  ' 

Annéct  fitcales  Recette  Dépenses  Déficits 

Yen  ~ 

1897-98 5.324.218 

1898-99 8.297.420 

1899-1900 11.226.618 

1900-1901 14.171.084 

1901-1902 12.515.262 

190M903  (budget)...  12.656.251 

1903-1904  (budget)...  12.751.895 

Enfin,  en  dehors  de  cette  comptabilité  officielle,  il  existe  un 
grand  nombre  de  budgels  annexes,  comptes  spéciaux,  etc.,  dont 
les  recettes  et  les  dépenses  no  font  l'objet  d'aucune  publication 
régulière.  On  sait  seulement  qu'ils  sont  relatifs  aux  chemins  de 
fer,  à  certains  monopoles  d'Etat,  aux  écoles,  à  certaines  dépenses 
militaires,  aux  dépôts  de  poudres,  etc.  Il  est  possible  que  leurs 
résultats,  s'ils  étaient  connus,  viennent  encore  aggraver  la  si- 
tuation déjà  peu  brillante  révélée  par  les  seuls  documents  offi- 
ciels publiés  en  Europe. 

Si  l'on  se  réfère  aux  tableaux  précédents,  on  verra  que  les  re- 
cettes des  budgets  japonais  ont  été  augmentées  dans  des  propor- 
tions considérables  depuis  une  dizaine  d'années  ;  de  1893-1894  à 
1903-19Q4,  elles  ont  prescfuc  triplé.  C'est  là  un  effort  fiscal  des 
plus  remarquables  q,ui  a  porté  en  grande  partie  sur  les  impôts 
indirects  et,  notamment,  sur  les  droits  de  consommation.  Ainsi 
l'impôt  sur  le  saké,  a  été  élevé  de  1  yen  par  hohu  (1),  à  15  yens,  et 
son  produit  est  passé  de  16  à  66  millions  cl  demi  de  yens.  D'au- 
tre part,  on  a  créé  un  grand  nombre  d'impôts  nouveaux  tels  que 


(1)  Mesure  de  capacité  équivalant  à  180  litres  1/2  environ. 
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Taccise  sur  le  sucre,  qui  donne  7  millions»  de  yens,  Timpôt  sur  le 
revenu,  qui  produit  7.400.000  yens,  Timpôt  des  patentes  (6  mil- 
lions 800.000  yens),  l'impôt  sur  le  chôyu  (1)  (3.400.000  yens), 
etc.,  etc. 

L'accroissement  des  dépenses  publiques  et  les  déficits  qui  en 
sont  résultés  ont  eu  naturellement  pour  corollaire  une  augmen- 
tation considérable  de  la  dette  publique.  La  dette  japonaise,  qui 
atteignait  à  peine  5  millions  de  yens  il  y  a  trente-cinq  ans,  a  été 
successivement  portée  à  67  millions  de  yens  en  1878,  à  250  mil- 
lions de  yens  en  1880,  à  300  millions  de  yens  en  1805,  à  500  mil- 
lions de  yens  en  1900  cl  à  560  millions  de  yens  au  31  mars  1903. 
Voici  comment  se  décomposait  la  dette  japonaise  à  cette  der- 
nière date  : 


('^pilal  nominal  eu 

Eni|irunls 

circulation  au  31  mars  1903 

Yen 

Tilrcs  de  ranciniine  DcKc  publique 

4   169  H36 

Rentes  émises  |H>ur  raclial  des  droits  féodaux.. 

19.630.4:3 

Emprunt  de  la  marine  5  0/0 

8.i97.aoo 

Emprunt  de  conversion  S  0/0 

167.128.350 

Emprunts  des  chemins  de  fer  a  0/0 

37.i4«.900 

—                         4  0/0 

17.577.730 

Emprunt  de  i^errc  5    0/0  1895 

115.041.150 

Emprunt  pour  les  Iraraux  publics  5  0/0 

60.134.600 

—                                 4   0/0 

78.052.250 

Emprunts  pour  les  chemins  de  fer  du  Hokkaîdo 

5  0/0 

3,39i.500 

Emprunts  pour  les  chemins  de  fer  du  Hokkaîdo 

4  0/0 

2.000.000 

Emprunt    .'>   0/0    pour  les  travaux    publics  de 

Forniose 

16.707.900 

Emprunt    pour    lo  remboursement    du    papier- 

monnaie 

22.000.000 

Emprunt    pour  virement  du    fonds  destiné  aux 

travaux  publics  de  Formose 

3  440  200 

Divers 

i.  000. 000 

ToUl 

359.621.011 

A  ce  total,  il  faut  ajouter  300  millions  empruntés  depuis  le  dé- 
but de  la  guerre  russo-japonaise.  11  a  été  émis,  le  12  mai  1904  (2), 


(1)  Liquide  proparé  avec  du  sel  marin  et  diverses  autres  substances 
végétales  qui  est  employé  comme  condiment. 

(2)  En  bons  du  Trésor  à  sept  ans  de  date  rapportant  6  0/0.  Lo  Japon 
n'a  pas  lésiné  sur  les  conditions  puisqu'il  a  cédé  les  bons  à  91  0/0  aux 
banquiers  (moitié  à  Londres,  moitié  à  New-York)  qui  l'ont  émis  à 
93,  ce  qui  fait  ressortir  pour  le  public  un  taux  de  7  0/0.'  Le  succès 

R.  62 
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à  Londres  el  à  New-York,  un  euiprunl  extérieur  de  10  millions 
de  £,  soit  environ  100  millions  de  yens,  remboursable  le  5  avril 
1911  ;  le  gouvernemeiil  japonais  s  est  réservé  le  droit  de  rembour 
ser  cet  emprunt  par  anticipation,  à  partir  du  5  avril  1907,  moyen- 
nant un  préavis  de  six  mois.  Le  service  de  cet  emprmit  est  gagé 
sur  les  recettes  des  douanes  ;  le  gouvernement  japonais  s'est  en- 
gagé à  verser  tous  les  mois  le  douzième  des  sonmies  nécessaires 
au  service  de  l'emprunt  aux  caisses  de  la  Hong>Kong  and  Shan- 
ghaï Bank,  et  de  la  Specie  Yokohama  Bank.  Le  produit  de  cet 
emprunt  est  resté  dans  les  caisses  des  Banques  de  Londres,  pour 
le  service  des  emprunts  japonais.  En  outre,  pour  faire  face  aux 
dépenses  de  gueiTe,  le  gouvernement  japonais  s'est  vu  obligé, 
d'émettre  en  février  et  juin,  <leux  emprunts  intérieurs  de  100  mil- 
lions, le  premier  est  du  5  0/0  remboursable  en  cinq  ans,  émis  à 
95.  L'Empereur  a  souscrit  chaque  fois  pour  20  millions  d'yens. 
Le  total  de  la  Dette  [)ublique  japonaise  atteint  donc  actuellemenl 
860  millions  de  yens  au  moins,  sans  compter  la  dette  flottante. 
La  charge  annuelle  de  cette  dette  peut  être  évaluée  à  66  milliojis 
de  yens  environ,  c'est-à-dire  près  de  40  0/0  des  recettes  normales 
du  budget  :  c'est  là  une  proportion  très  importante  que  la  plu- 
part des  Etats  européens  sont  loin  d'atteindre. 

On  voit  que,  si  les  Japonais  ont  su  s'assimiler  ulie  grande  par- 
tie des  progrès  réalisés  par  la  civilisation  occidentale,  Tacharne- 
ment  môme  de  leurs  efforts  n'a  pas  été  sans  désavantages  ;  s'ils 
possièdent  actuellement  un  outillage  national  comparable  à  celui 
des  plus  grands  Etats,  si  leur  situation  sociale  et  économique 
siemble  solidement  établie,  en  revanche,  l'état  de  leurs  finances 
est  des  plus  critiques  ;  quelle  que  soit  l'issue  de  la  guerre,  et  de 
(|uelque  côté  que  se  tourne  la  fortune  des  armes,  le  conflit  actuel 
ne  pourra  qu'aggraver  cet  état  de  choses. 

La  répartition  de  l'emprunt  japonais  6  0/0  à  Londres  a  été  ac- 
compagnée d'un  concert  de  récriminations  et  de  grincements  de 
délits.  Les  petits  souscripteurs  ont  été  relativement  bien  traités  ; 
pour  300  livres  souscrites  ils  ont  reçu  100  livres,  tandis  que  pour 
10.000  livres  on  en  a  obtenu  300.  Le  nouveau  6  0/0  japonais  n'est 


d'émission  fut  prodigieux  à  Londroa  plus  modeste  aux  Etats-Unis. 
On  a  trouvé  que  c'était  bien  vite  mettre  au  mont-de-piété  le  meilleur 
de  son  actif,  après  trois  mois  de  victoires.  Il  est  vrai  qu'on  n'avait  pas 
voulu  prêter  dans  d'autres  conditions.  Le  revenu  moyen  des  douanes  de 
1898  à  1903  est  de  1.484.000  liv.  st.  L'objet  en  vue  c'est  de  maintenir 
le  remboursement  des  billets.  Les  coupons  sont  reçus  en  paiement  des 
droits  dû  douane. 
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pas  classé.  Il  y  a  des  gens  qui  le  voient  au  pair,  d'autres  a  90. 
Parmi  les  incidents  burlesques,  on  peut  classer  la  promenade 
triomphale  que  l'on  a  fait  faire  à  l'agent  financier  japonais,  à 
travers  le  Stock-Exchange,  l'avant-veille  de  l'émission  (1). 

Le  capital  nominal  du  5  0/0  1897  est  de  43  millions  de  yens,  du 
4  0/0  1899  de  10  millions  de  livres,  du  5  0/0  1903  de  50  millions 
de  yens,  du  5  0/0  1892-1895  de  60.8  millions  de  yens  : 

Cours  des  fonds  lapouais  à  Londres 

1809     1900        1901  iOOi  1003 

Plos  Plus  Pins  Plus   Plus   Plus    Plus    Plus  Plus   Plus 

haut  bas  haot  bas   haut   bas    haut    bas  luiut   oas 

4897   5  0/0  yen    108  1/4  90  105  93  7/8  103  1/2  98    106  1/8  100  1/2  105  5/8  87  1/i 

1899   4  0/0  Ur.st.  88  3/4  83  86  75  1/2  83     74  7/8  89  1/4  74  3/4  89  1/2  76  1/8 

1902   5  0/0  yen    —   —     —     —     —     —  101  3/4  87  1/2 

1892-5  5  0/0  yenam.  50  1/2  43  4S1/2  43   48  1 /i  45    48  3/8  43  1/4   49    42  1/4 

En  1904  (l«r  Janvier  au  30  avril) 

Plus  haut       Plus  bas 

50/0 89  75  1/8 

4  0/0 78  1/2  62 

5  0/0 89  72  5/8 

5  0/0  amort. .  44  1/2  32  1/2 


(1)  On  a  indiqué  la  dette  du  Japon  (xmune  comprenant  (mi-mai  1904  : 

Dette  intérieure  à  intérêts yens     616.693.890 

Dette  intérieure  sans  intérêts 26.169.680 

Dette  étrangère  à  intérêts 20,000.000 

à  raison  de  2  sh.  le  yen,  cela  ferait  84.276.352  livres. 

D'après  un  télégramme  du  Times  (16  mai),  le  ministère  japonais  a 
estimé  de  la  manière  suivante  les  dépenses  de  la  guerre  :  du  commen- 
cement des  hostilités  à  la  fin  de  mara,  156  millions,  dont  108  pour  l'ar- 
méC;  48  pour  la  marine.  Sur  cette  somme,  le  gouvernement  n'avait  dé- 
boursé que  50  millions  de  yens,  y  compris  Tachât  des  croiseurs  yîsshiii 
et  Kctsuga.  Il  proposait  de  solder  la  dépense  de  100  millions  de  yens 
avec  des  bons  du  Trésor  déjà  placés,  25  million^  av<ec  le  fonds  de  ré- 
serve spéciale  et  31  millions  avec  un  emprunt  temporaire.  D'avril  à 
décembre  les  dépenses  étaient  estimées  à  380  millions.  Il  proposait  d'y 
pourvoir  par  l'émission  pour  280  millions  de  yens  d'obligations  du  Trésor, 
par  68  millions  de  taxes  de  guerres,  7  millions  d'excédents  de  recettes 
sur  le  budget  ordinaire  et  25  millions  du  fonds  de  réserve  spéciale.  Le 
gouvernement  a  fait  voter  des  augmentations  de  l'impôt  foncier  ,de  l'im- 
pôt sur  le  revenu,  sur  le  vin,  le  soy  (sauce),  le  sucre,  les  opérations  de 
bourse,  la  soie,  le  pétrole  et  les  draps.  Ces  surtaxes  doivent  être  abolies 
à  la  fin  de  l'année  qui  suivra  le  rétablissement  de  la  paix.  Le  seront- 
elles  ?  De  février  à  fin  décembre,  la  guerre  coûterait  536  millions  de  yens 
=  1.3(X)  millions  de  francs. 
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En  avril,  les  fonds  japonais  rapportaient  tous  plus  de  6  0/0. 

4  0/0  RuMe        4  0/0 
1889  japonais 

31  décembre  1903 98  77 

aOjtnvifr 98,70  74  1/i 

9  fér.  (déclaration  da  guerre) .. .  91  06  1/2 

29  février 94  65  1/1 

3i  mars 94,90  62 

30  avril 90,25  66  1/4 

«  mw 90,45  68  3/4 

La  dette  locale  (villes,  provinces),  a  progressé  de  720.000  yens 
en  1891,  à  10  millions  en  1895,  à  32.9  millions  en  1902.  En  1903, 
il  a  été  émis  à  Londres  un  emprunt  de  50  millions  de  yens  com- 
prenant desi  obligations  d'emprunts  antérieurs  non  placés  dans 
le  public,  et  pris  par  la  caisse  des  dépôts  de  TEtat.  En  1903  éga- 
lement, la  ville  de  Yokohama  a  émis  un  emprunt  (pour  les  eaux) 
0  0/0  à  90,  la  ville  d'Osaka,  un  autre  de  3  1/2  millions  6  0/0  à 
96  1/2  pour  les  travaux  de  port. 

L'indemnité  japonaise  pour  les  dépenses  de  la  répression  des 
Boxers  a  été  fixée  à  34.8  millions  taels  ou  48.9  millions  de  yens 
(payable  de  1902  à  1941). 

La  circulation  monétaire  (espèces  et  billets),  est  de  308.7  mil- 
lions de  yens  en  1902,  c'esl-ù-dire  6.70  ou  17  fr.  50  par  tête  : 
50.3  millions  d*or,  58.3  millions  d'argent,  8  millions  de  nickel, 
10  millions  de  cuivre,  216  millions  de  billets  et  de  papier-monnaie, 
dont  214  millions  sont  des  billets  de  la  Banque  du  Japon.  Fondée 
en  1882,  celle-ci  a  un  capital  de  30  millions  de  yens;  elle  crée  des 
billets  jusqu'à  concurrence  de  son  stock  métallique  ;  au-delà  de 
ce  chiffre,  elle  peut  en  créer  encore  pour  120  millions,  à  condition 
qu'ils  soient  gagés  par  des  rentes  sur  l'Etat,  des  bons  du  Trésor 
ou  un  portefeuille  commercial.  Toute  la  circulation  qui  dépasse 
le  montant  ainsi  fixé  est  sujette  à  un  impôt  de  5  0/0.  Au  31  décem- 
bre 1903,  la  Banque  du  Japon  avait  émis  233  millions  de  billets, 
elle  avait  une  encaisse  de  137  millions  de  monnaies,  et  lingots 
d'or,  qui  a  diminué  depuis  lors. 

Quant  au  mouvement  des  métaux  précieux,  le  solde  a  été  en 
1902  de  30  millions  en  faveur  des  importations,  en  1901  de  3  mil- 
lions en  faveur  des  exportations.  En  1903,  l'excédent  des  en- 
trées d'or  a  été  de  8.6  millions  contre  29.7  millions  en  1902. 

Le  mouvement  des  métaux  précieux  pendant  les  4  premiers 
mois  a  été  : 
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59.911.355 

1904 
778.848 
2.434.988 

2.937.975 

1903 

15.333.414 

1.889.173 
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Exportations  :  1904  1903 

Or    Yens.         59.530.003  2.160.516 

Argent    381.352  2.787.460 

Totaux Yens. 

Importations  : 

Or   Yens. 

Argent   

Totaux Yens.  3.263.836  17.222.587 

Excédent  d'exportation Yens.        56.647.519 

Excédent   d'importation Yens.  14.284.612 

Les  importations  d'or  japonais  aux  Etals-Unis  jusqu'au  7  mai 
1904,  à  dater  du  P'  décembre  1903,  se  sont  élevées  à  27.790.673 
dollars.  La  plus  grande  partie  en  a  été  transférée  de  New-York 
à  Londres.  Voici,  pour  les  cinq  mois,  la  comparaison  des  arri- 
vages d'or  japonais  aux  Etats-Unis  : 

1903-4  190:i-3  190M 

Décembre.   .  .  .        2.142.155  2.434  249.000 

Janvier  .... 
Février .  . 

Mars 

Avril 


Durant  la  première  semaine  de  mai,  il  est  arrivé  aux  Etats- 
Unis  3.412.000  dollars  du  Japon. 

VEvening  Post  de  New- York,  qui  donne  ces  statistiques,  ajoute 
que  le  Japon  a  acheté  des' munitions  aux  Etals-Unis,  qu'il  a  dû 
payer  7.500.000  dollars  pour  les  deux  navires  sud-américains  et, 
en  outre,  qu'il  a  fait  des  dépenses  en  Angleterre.  L'emprunt  con- 
clu à  Londres  met  provisoirement  fin  à  ces  exportations  de  métal 
jaune. 

Si  l'on  tient  compte  des  envois  d'or  faits  par  le  Japon,  en  dehors 
des  Etals-Unis,  on  constate  pour  les  trois  premiers  mois  de  1904 
une  sortie  totale  de  43.824.729  yens,  qui  s'est  élevée  à  56.6  mil- 
lions pour  les  4  premiers  mois. 

M.  Raphaël  Georges  Lévy,  dans  un  article  de  la  Revue  des 
Deux  Mondes  du  1"  juillet  1904,  sur  les  Finances  de  Guerre, donne 
les  deux  budgets  russe  (1904)  et  japonais,  établis  en  francs  au 
cours  de  2  fr.  67  pour  le  rouble,  2  fr.  55  pour  lo  yen  (millions 
de  francs)  : 


2.553  505 

2.800 

Rien 

2.4t6.828 

Rien 

3.000 

6.772.625 

— 

4.100 

10.443.360 

- 

Rien 

24. SIS  6Î3 

5.234 

256.100 
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Becettes: 


Russie 


Contributions  directes 

—  indirectes 

Droits  et  taxes. . , 

Droits  réguliers 

Divers    

Total 

Extraordinaires    

Total  général 5.816 

Dépenses  : 

Liste  civile »... 

Affaires   étrangères 

Intérieur    

Finances   

Dette  publique , 

Armée 

Marine    

Justice 

Instruction  publique , 

Agriculture,  commerce 

Communications 

Divers    

Total 

Extraordinaires    

Total  général 6.816 


Japon 


360 

156 

1.124 

247 

277 

35 

3.073 

135 

451 

18 

5.285 

591 

531 

51 

642 


43 

8 

16 

5 

307 

28 

9&S 

48 

772 

107 

964 

97 

304 

56 

136 

28 

117 

13 

133 

8 

1.263 

56 

202 

» 

5.250 

454 

566 

168 

622 


A  lu  fin  de  1903,  la  silualion  comparée  a  été  : 

Baià(|ue  Banque 

(Ir  Russie        du  Ji^iou 

millioiM  de  franc» 

Encaisse  or 1.932  320 

Billets  en  circulation 1.544  573 

Rapport  de  l'encaisse  à  la  cire 1.37  %  55% 

Fonds  à   l'étranger 361  — 

ComptoH  courants   et   dépôts   du   Trésor..  1.643  41.3 

Le  cours  du  change  au  Japon  a  élé  pour  le  Londres  à  4  mois 
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sh.  penço 


30  décembre  1903 2.0  9/16 

20  janvier  1904 2.0  5/16 

10  février    ^   2.0  1/16 

2  mars         — 2.0  1/16 

6  avril         —   2.0  1/16 

8  juin  —  2.0  1/4 


On  a  beaucoup  insisté  sur  le  développement  agricole,  indus- 
triel et  commercial  du  Japon,  et,  de  fait,  les  progrès  réalisés  de- 
puis une  trentaine  d'années  sont  tout  à  fait  remarquables.  Les 
quelques  chiffres  suivants  extraits  des  documents  officiels  en  don- 
neront une  idée. 

La  production  des  deux  principales  céréales),  le  riz  et  l'orge, 
atteignait  en  1886,  53  millions  de  koku.  De  même,  la  récolte  des 
ponmies  de  terre  qufne  dépassait  pas  une  vingtaine  de  millions 
de  kwan  il  y  a  iS'ans,  a  atteint  73.600.000  kwan  (1)  en  1901.  Seule 
la  production  du  thé  reste  stationnaire  ;  de  6.882.000  kwan  (1) 
en  1886,  elle  est  passée  à  6.850.000  kwan  (1)  en  1901. 

L'industrie  minière  a  fait  également  des  progrès  incontestable?: 
le  nombre  des  mines  en  exploitation,  qui  était  de  1.991  en  1893, 
s'est  élevé  en  1901  ù  plus  de  2.500  ;  toutefois,  ces  deux  chiffres  ne 
donnent  à  eux  seuls  qu'une  idée  fort  imparfaite  du  développe- 
ment de  l'activité  minière  au  Japon  ;  ce  n'est  pas,  en  effet,  tant 
le  nombre  de  concessions  qui  a  augmenté  (fue  leur  importance  : 
l'étendue  de  ces  concessions  qui  était  de  114.000.000  de  tsubo  (3) 
en  1893,  aîleîgnait,  en  1901 ,313  millions  de  tsubo.  Quant  à  la  pro 
ductîon  minérale,  on  pourra  juger  de  son  accroissement  par  le 
tableau  suivant  : 

Années  Guivfe  Fer  ManganèM         Houille  Pétrole 


1886... 
1890... 
1894... 
1>98  .. 
1901.. 


Km(î)  Kw*n(l)  Kin{i)     Km(l)    Kui(2) 

16.290.325  3.669.054^  669.775  1.374.209   40.113 

30.192.447  5.603  481  4.319.131  2.608.284   54.399 

33.186.229  5.182.463  22.240.739  1.268.135  151.986 

35.039.592  6.296.225  19.162.323  6.696  033  280  742 

45.652.927  18.680.043  27.115.884  8.945.939  983.799 


(1)  1  kwan  vaut  3  k.  750. 

(2)  1  kin  vaut  600  grammes. 

(8)  1  tsubo  vaut  3,30  mètres  cf^rrés, 
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Bien  plus  considérables  encore  ont  élé  les  progrès  de  Tindus- 
Irie  manufaclurière.  Le  nombre  des  usines  de  loule  sorte  dépasse 
acluellemcnl  3.400,  employant  un  personnel  tant  masculin  que 
féminin,  de  près  de  300.000  ouvriers.  Le  nombre  lolal  des  ma- 
chines à  vapeur  est  de  près  de  5.000,  d'une  force  lolale  de  85.000 
chevaux-vapeur  environ.  La  production  de  la  soie  et  celle  du 
papier  ont  triplé  depuis  quinze  ans  ;  celle  des  cotonnades  et  au- 
tres lissus  a  décuplé  pendant  la  même  période.  Nous  donnerons 
une  idée  du  développement  de  celte  dernière  industrie  en  disant 
que  le  capital  engagé  dans  les  filatures  de  colon  est  passé  de 
8.700.000  yens  en  1891  à  plus  de  36  millions  de  yens  en  1901. 
Malheureus-ement,  les  r&ultats  financiers  n'ont  pas  toujours  été 
à  la  hauteur  du  développement  industriel.  La  rapidité  même  de 
ce  développement  a  provoqué  une  crise  intense  dont  l'industrie 
japonaise  n'est  pas  encore  sortie  ;  en  1897,  le  dividende  moyen 
des  sociétés  de  filatures  de  cotan  était  de  plus  de  8  0/0  ;  il  est 
tombé  en  1902  à  3.50  0/0. 

L'augmentation  du  commerce  extérieur  était  le  corollaire  obhgé 
de  ce  remarquable  développement  industriel  ;  à  ce  point  de  vue, 
les  vingt  dernières  années  peux  enl  être  divisées  en  deux  pério- 
des nettement  séparées  par  la  guerre  sino-japonaise.  Pendant  la 
première  période,  les  exportations  ont  été,  à  de  rares  exceptions 
près,  supérieures  aux  importations  ;  voici,  d'ailleurs,  quels  sont 
les  chiffres  officiels  i\  ce  sujet  : 


Années 

Importations 

KxporUtions 

Excédent 

des 

cxporlalions 

Excédent 

des 

tmporlaUons 

Yws 

Yens 

Y^ 

Yens 

1882 

29.446.594 

37.721.751 

8.275.157 

— 

1883 

28.444.842 

36.268.0-20 

7.^23.178 

-- 

18S4  ..   . 

29.672.647 

33.871.466 

4.198.819 

— 

1835,... 

29.356.9d8 

37.146.691 

7.789.723 

— 

1886..   .. 

32.168.432 

48.876.313 

16.707.881 

— 

li^87...   . 

44.304.252 

52.407.681 

8.103.429 

— 

1888 

65.455.234 

65.705.510 

250.276 

— 

188i»..   .. 

66.103.767 

70.060.706 

3.956.939 

— 

1890 

81. 128.581 

56.603.506 

— 

25.125.075 

1891 

62.9>7.2G8 

79.527.272 

16.600  004 

— 

189?..   .. 

71..'Î26.080 

1^1.102.75^ 

19.776.674 

— 

1893...    . 

88.257.172 

89.712.865 

1.455.693 

— 

1891..    .. 

117  481.955 

113.246.086 

— 

4.235.869 

1895...    . 

129.260.5  « 

136.112.178 

6.851.600 

— 

Pendant  cette  période,  le  commerce  extérieur  lotal  s'est  accru 
de  près  de  200  millions  de  yens  ;  il  est  à  remarquer  que  les  im- 
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portations  ont  augmenté  beaucoup  plus  rapidement  que  les  ex- 
portations, conséquence  inévitable  du  développement  du  pays 
qui,  d'abord  dépourvu  de  tout,  s'est  trouvé  dans  la  nécessité  de 
faire  d'importants  appels  à  l'étranger.  De  1889  à  1895,  les  impor- 
tations ont  augmenté  de  345  0/0  et  les  exportations  de  260  0/0 
seulement. 

La  seconde  période  a  pour  point  de  départ  la  fin  de  la  guerre 
sino-japonaise  et  le  traité  de  Simonosaki  ;  voici  les  résultats  du 
commerce  extérieur  depuis  1896  : 


Ana^t 

Importations 

Exportations 

importations 

Yens 

Yens 

Yens 

1896.  .  . 

117.842.761 

171.674.474 

53.831.713 

1897.  . 

163.135.077 

219.300.772 

56.165.695 

1898.  .  . 

165.753  753 

277.502.157 

111.748.404 

1899.  .  . 

214.929.894 

220.401.926 

5  47^.032 

1900.  . 

204.429.991 

287  261.846 

82.831.852 

1901.  .  .  . 

252.349.543 

255.816.645 

3.467.102 

1902.  .  .  . 

255.303  065 

271.731.259 

13.428.194 

Le  commerce  total  a  augmenté  de  240  millions  de  yens,  soit 
environ  83  0/0.  Les  importations  se  sont  accrues  de  141  millions 
de  yens  et  les  exportations  de  100  millions  de  yens  seulement. 
Il  y  a  lieu  de  remarquer  que,  si  le  développement  du  commerce 
d'importation  est  constant  et  régulier,  celui  des  exportations  pa- 
raît avoir  subi  un  temps  d'arrêt  depuis  quatre  ou  cinq  ans,  con- 
séquence de  la  crise  industrielle  qui  sévit  sur  le  Japon  depuis 
1898  ;  la  diminution  des  exportations  porte  surtout 'sur  les  pro- 
duits industriels  ;  c'est  ainsi  que  la  valeur  du  coton  filé  exporté 
qui  s'élevait  à  28.500.000  yens  en  1899,  est  tombée  à"  19.900.000 
yens  en  1902  ;  pendant  la  même  période,  l'importation  du  coton 
brut  est  passée  de  61.300.000  yens  à  78.800.000  yens. 

Les  principaui^  fournisseurs!  du  Japo'n  sont  :  l'Angleterre 
(50  millions  de  yens  environ),  les  Indes  anglaises  (50  millions  de 
yens),  les  Etats-Unis  (48  millions  de  yens),  la  Chine  (40  millions 
de  yens),  et  l'Allemagne  (25  millions  de  yens.  Les  autres  vien- 
nent à  une  assez  grande  distance  et  ne  dépassent  pas  7  à  8  mil- 
lions de  yens  pour  les  plus  importants.  La  France  n'envoie  au  Ja- 
pon que  4.700.000  yens  de  marchandises. 

Si  nous  recherchons  maintenant  les  principaux  pays  de 
destination,  nous  voyons  que  les  Etats-Unis  sont  en  tête  et  à  une 
très  grande  distance  des  autres  pays  avec  plus  de  80  millions  de 
yens.  Viennent  ensuite  la  Chine  avec  47  millions  de  yens,  la 
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France  avec  27.300.000  yens,  Hong-Kong  avec  25.900.000  yens, 
l'Angleterre  avec  17  millions  de  yens,  Tltalie  et  l'Inde  anglaise 
avec  13  millions  de  yens.  Les  autres  pays  absorbent  moins  d'mie 
dizaine  de  millions  de  yens. 

Quant  au  développement  du  commerce  maritime,  le  nombre 
des  navires  à  vapi>ur  fréquentant  les  ports  japonais,  qui  n'attei- 
gnait pas  un  millier  il  y  a  quinze  ans,  s'est  élevé  à  6.211  en  1902; 
pendant  la  même  période,  le  tonnage  de  ces  navires  est  passé 
d'un  million  de  tonnes  à  plus  de  11  millions  de  tonnes. 

Dans  ses  numéros  de  janvier  et  de  février  1904,  la  Revue  Gé- 
nérale  d* administration  a  publié  une  étude  historique  et  statis 
tique  de  M.  Ed.  Clavery,  sur  «  les  Etrangers  au  Japon  et  les  Ja- 
ponais à  l'étranger  ».  Nous  en  détachons  le  passage  suivant  re- 
latif au  rôle  de  nos  compatriotes  établis  au  Nippon  conmie  négo- 
ciants : 

Sur  les  220  Français  résidant  au  Japon  en  1885,  199  ont  été 
recensés  comme  «  commerçants  »  ;  le  nombre  de  ces  derniers 
s'est  élevé  en  1900  à  456,  au  lieu  de  279  en  1890  et  301  en  1896. 
A  vrai  dire,  parmi  ceux  qui  sont  ainsi  rangés  entre  les  négociants, 
tous  ne  doivent  pas  être  considérés  comme  chefs  de  maisons, 
opérant  pour  leur  propre  compte.  C'est  ce  que  signalait  M.  de 
Lalande,  gérant  du  consulat  de  France  à  Yokohama,  dans  un  rap- 
port sur  la  situation  économique  et  financière  du  Japon  en  1884. 
Voici  les  indications  que  l'on  trouve  dans  ce  travail  :  «  Comme 
expéditeur  de  soie,  nous  n'avons  qu'un  seul  négociant  français 
établi  dans  ce  pays  ;  encore  ses  transactions  sont-elles  de  peu 
d'importance.  Ses  expéditions  de  l'année  ont  atteint  un  total  de 
312  balles  dont  7  pour  l'Amérique  et  305  pour  la  France. 

«  La  plupart  des  maisons  étrangères  comptent  dans  le  person- 
nel de  leurs  employés  un  inspecteur  de  soies  de  nationalité  fran- 
çaise. En  raison  de  leurs  connaissances  spéciales,  ils  jouissent 
de  la  confiance  pleine  et  entière  tant  des  chefs  de  maison  auprès 
desquels  ils  sont  placés  ici,  que  des  négociants  français  qui  trans- 
mettent à  ces  derniers  leurs  ordres  d'achat. 

«  Les  maisons  françaises  établies  au  Japon  continuent  à  ne 
s'occuper  que  des  curios  (laques,  porcelaines,  bronze,  etc.),  de 
l'huile  de  poisson,  des  graines  de  colza,  du  papier  et  de  quelques 
autres  produits  de  moindre  importance  (1)*  »  Aujuord'hui,  la  si- 
tuation ne  semble  pas  avoir  beaucoup  changé.  L'annuaire  Dîdol- 
Bottin  pour  1903  n'indique  encore  qu'un  nombre  assez  restreint 
de  maisons  françaises  installées  dans  l'archipel.  On  en  compte 
cependant  quelques-unes  —  sept  ou  huit  —  de  plus  qu'en  1885, 
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soil  en  tout  environ  vingt-cinq,  dont  dix-huit  à  Yokohama  et  les 
autres  à  Kobé  (2).  Trois  ou  quatre  d'entre  elles  s'occupent  spécia- 
lement de  soieries  (au  lieu  d'une  seule  en  1885)  ;  néanmoins,  le 
commerce  d'importation  de  ce  produit  dans  notre  pays  reste  en- 
core en  grande  partie  entre  les  mains  d'étrangers.  Quelques  chif- 
fres donneront  une  idée  du  développement  considérable  que  ce 
mouvement  d'affaires  a  pris  pendant  la  dernière  période  : 

Quanlités  el  valeurs  :  1*  des  soies  et  bourres  de  soie  du  Japon 
introduites  en  France  : 

1885 1.274.897  kilogr.  valant  23.837.740 

1886 1.490.022  —  29.017.642 

1899 3.049.795  —  58.692.529 

1901 2.808.100  —  40.446.000 

1902 2.852.400  -  87.288.000 

2*  Des  tissus,  passementerie  et  rubanerie  de  soie  : 

1899 328.9?p  kilogr.  valant  16.980.498 

1901 412.000  —  34.397.000 

1902 439.600  —  25.365.000 

Sur  vingt-huit  maisons  étrangères  faisant  à  Yokohama  des  opé- 
rations d'exportation  des  soies,  huit  appartiennent  à  des  Français, 
des  Suisses  ou  des  Belges.  Celles-ci  ont  expédié  tant  en  Europe 
qu'en  Amérique  13.528  balles  sur  un  total  de  16.434  à  la  sortie  du 
port  japonais. 

D'après  l'annuaire  précité,  quatre  maisons  françaises  s'occu- 
pent spécialement  de  l'importation  des  vins,  trois  ou  quatre  autres 
sont  organisées  pour  le  trafic  de  tous  les  produits  à  l'entrée  ou 
à  la  sortie  et  particulièrement  pour  l'exportation  des  «  curios  ». 
Parmi  les  affaires  françaises  on  peut  signaler  encore  une  tein- 
turerie à  vapeur  montée  à  Yokohama  par  une  compagnie  lyon- 
naise, les  établissements  Decauville  (représentés  à  Yokohama 
par  un  de  nos  compatriotes)  ;  la  Société  des  coffres-forts  Fichet, 
qui  entretient  un  agent  à  Kobé.  On  sait,  d'autre  part,  que  le  gou- 
vernement du  Japon  s'est  adressé,  à  plusieurs  reprises,  à  notre 
industrie,  pour  des  fournitures  de  matériel  naval  ou  d'artillerie. 
Les  grands  établissements  métallurgiques  ou  de  construction  de 
notre  pays  (comme  le  Creusot,  Saint-Chamond,  les  Forges  et 
Chantiers,  etc.),  envoient  de  temps  en  temps  des  ingénieurs  dans 
l'Empire  du  Mikado,  soit  pour  livrer  des  commandes  reçues  pré- 
cédemment, soit  pour  en  obtenir  de  nouvelles.  Au  point  de  vue 
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financier,  depuis  la  suppression  de  la  succursale  du  Comptoir 
national  d^escompte  à  Kobé,  il  n'y  a  plus  d'établissement  de  cré- 
dit français  fonctionnant  au  Japon  :  les  bureaux  ouverts  dans  ce 
pays  par  la  Hong-Kong  et  Shanghaï  Corporation  sont  en  rela- 
tions, à  Paris,  avec  le  Crédit  Lyonnais.  Enfin,  la  Compagnie  des 
Messageries  maritimes  a  des  agences  à  Nagasaki,  Kobé  (Hiogo) 
et  Yokohama. 

Au  total,  les  importations  du  Japon  en  France  (commerce  spé- 
cial) ont  atteint  : 

En  1886 Fr.  29.264.771 

1886 36.796.492 

1889 68.164.699 

1900 66.014.000 

1901 77.060.000 

1902 78.836.000 

Voici  la  liste  des  principaux  articles  expédiés  du  Nippon  en 
France,  après  les  soies  et  les  soieries  : 

1885  1901 

francs 

Colza   blanc 922.601  494.000 

Porcelaines   décorées 916.659  608.000 

Graisses  de  poisson 773.664  608.0ÛO 

Cuivre  en  masse,  barres  ou  plaques —  9.9O2.000 

Minerai  de  cuivre —  1.316.000 

Plumes  de  parure  brutes —  1.172.000 

Camphre  brut  ou  raffiné —  1.O59.O00 

Riz    , —  981.000 

Bimbeloterie    —  693.000 

Ouvrages  de  sparterie «685.000 

Cire  végétale  de  carnanba,  myrica  et  autres. . .  —  331.000 

Joncs,  roseaux  bruts  et  sparte —  363.000 

Les  éléments  les  plus  notables  des  exportations  de  notre  pays 
vers  la  même  contrée  sont  :  les  mousselines  de  laine,  les  tissus  de 
soie  et  les  vins  ;  exceptionnellement,  figurent  aussi  sur  la  liste 
certains  produits  métallurgiques,  tels  que  machines  employées 
dans  les  arsenaux,  des  armes  et  des  muniiions,  parfois  même  des 
bâtiments  de  guerre  construits  dans  nos  chantiers,  pour  le  compte 
de  la  marine  du  Nippon.  Au  total,  la  statistique  des  douanes  de 
France  indique  les  valeurs  suivantes. 
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1886 8.095.008 

1886 6.076.906 

1891 . . . . , 12.400.000 

1896 19.400.000 

1899 8.048.434 

1900 19.917.000 

1901 4.840.000 

1902 8.660.000 

On  ne  peut  que  souhaiter  de  voir  le  montant  de  nos  envois  se 
relever  au  cours  des  prochaines  années.  Dans  son  dernier  rap- 
port sur  le  commerce  du  Japon  en  1901,  M.  Dejean,  secrétaire 
de  la  Légation  de  France  à  Tokyo,  dit  que  la  diminution  anor- 
male qui  a  été  constatée  pendant  cet  exercice  «  ne  doit  pas  décou- 
rager nos  exportateurs  ».  S'il  s'est  produit,  il  y  a  deux  ans,  un 
arrêt  brusque  dans  le  mouvement  des  importations,  la  réduction 
que  les  affaires  ont  alors  subie  dans  l'ensemble,  n'a  pas  atteint 
notre  commerce  seulement,  mais  celui  de  tous,  «  dans  des  pro- 
portions moindres,  il  est  vraî.  » 
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TURQUIE 


Unification  de  la  dette.  Chemin  de  fer  de  Bagdad  (1). 

Nous  avons  vu  l'année  dernière  quelles  avaient  été  les  nom- 
breuses tribulations  des  divers  projets  d'unification  de  la  dette 
ottomane.  Les  pourparlers,  qui  duraient  depuis  le  mois  de  juil- 
let 1901,  avaient  abouti,  en  juin  1903,  à  l'adoption,  par  le  gouver- 
nement ottoman  d'un  projet  élaboré  par  le  groupe  des  banques  : 
Banque  impériale  ottomane,  Comptoir  National  d'escompte  de 
Paris,  et  Banque  française  pour  le  commerce  et  l'industrie.  Con- 
formément aux  stipulations  du  décret  de  Mouharrem,  ce  projet 
fut  soumis  à  l'approbation  des  porteurs  des  divers  pays  et  de 
leurs  représentants  ;  en  France,  les  porteurs  se  réunirent  en 
assemblée  générale  les  29  juin  et  23  juillet  1903,  par  les  soins  de 
r  «  Association  nationale  des  porteurs  français,  de  valeurs  étran- 
gères ».  L'assemblée  des  porteurs  anglais  eut  lieu  à  Londres  le 
9  septembre  1903,  quelques  jours  après  que  le  projet  d'unification 
eût  été  sanctionné  par  un  iradé  du  Sultan.  Après  examen  du  pro- 
jet, le  Comité  des  porteurs'  anglais  aboutit  à  cette  conclusion  (luc 
les  propositions  faites  par  M.  Babington  Smith  étaient  les  plus 
avantageuses  pour  les  porteurs,  Toutefois.,  comme  le  projet  Smith 
avait  été  rejeté  par  le  gouvernenicnl  ottoman  qui  avait  approuvé 
celui  du  gpoupe  des  banques,  ledit  Comité  pensa  qu'il  serait  plus 
sage  et  plus  politique  de  voir  s'il  était  possible  de  modifier  ce 
projet  ;  en  conséquence,  il  résolut  de  demander  certains  change- 
ments le  rendant  plus  acceptable  pour  les  porteurs  anglais.  Qua- 
tre amendements  furent  proposés  : 

P  Engagement  de  la  part  du  gouvcnieincnt  lurc  de  parfaire 
la  somme  nécessaire  pour  le  service  de  la  Dette,  dans  le  cas  où 
les  revenus  concédés  seraient  insuffisants  et  où  le  fonds  de  ré- 
serve serait  épuisé  ; 


(1)  Par  M.  Charles  Rollin-Bi«et. 
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ii"  Le  taux  d  admission  de  la  .M^rie  C,  à  runification  ne  sera  pas 
inférieur  à  42  1/2  0/0  ; 

3*  L'arlicle  8  du  décret  sera  modifié  de  manière  à  garantir  que 
toute  somme  prélevée  sur  le  fonds  de  réserve,  jouira,  au  point  de 
vue  de  son  remboursement,  d\in  droit  de  première  hypothèque 
sur  l'excédent  net  des  recettes  de  lannée  ou  des  années  suivan- 
tes, avant  toute  répartition  de  cet  excédent  entre  le gouvernemeil 
et  la  caisse  de  la  Dette  ; 

4«  La  période  de  huit  années  fixée  par  farticle  2  du  décrcl 
pour  la  prescription  des  obligations  des  séries  non  présentées  à 
réchange,  sera  portée  à  quinzo  années  comme  pour  les  obliga- 
tions amorties. 

Toutes  ces  réclamations  avaient  été  communiquées  aux  re 
présenUnts  des  porteurs  étrangers  du  continent,  qui  furent  in 
tivés  à  prêter  leur  concours  en  vue  de  lobtention  de  facceptation 
du  gouvernement  turc.  Mais  le  résultat  du  vote  des  porteurs  con- 
tinentaux démontra  que  leur  majorité  était  favorable  à  raccep 
lation  pure  et  simple  du  projet  primitif.  Le  Comité  anglais  se 
plaignit  amèrement  de  n'avoir  pas  été  soutenu  par  les  syndicats. 
Une  conférence  des  délégués  de  ces  syndicats  eut  lieu  à  Paris,  et 
M.  Auboyneau,  directeur  général  de  la  Banque  ottomane,  fui 
prié  de  retourner  à  Constantinopl©  pour  s'efforcer  de  trouver, 
avec  le  concours  de  M.  Babington  Smith,  un  terrain  d'entente. 
Les  négociations  entamées  avec  le  gouvernement  otioman  abou- 
tirent à  un  compromis  qui  fut  accepté  par  le  Conseil  des  ministres 
et  qui  donnait  partiellement  satisfaction  sur  le  premier  point 
et  virtuellement  satisfaction  complète  sur  le  troisième  et  le  qua- 
trième ;  mais  en  ce  qui  concerne  le  second,  relatif  au  traitement 
de  la  série  C,  on  n'accepta  qu'un  taux  d'admission  de  41  1/2  0/U 
au  lieu  de  42  1/2  0/0  réclamé  par  le  Comité  anglais.  Le  Comité  ré- 
solut de  tenter  un  nouvel  effort  et  recommanda  à  M.  Babing- 
ton Smith  l'adoption  du  projet  si  le  taux  de  42  0/0  était  accepté. 
De  nouvelles  négociations  furent  entamées.  Finalement,  le  Con- 
seil des  ministres  ottoman  conclut  un  accord  avec  M.  Smith,  sur 
les  bases  suivates: 

P  Au  lieu  d'accorder  sa  garantie,  le  gouvernement  mettra  im- 
médiatement en  vigueur  une  nouvelle  loi  sur  le  timbre  ; 
2**  Le  taux  d'admission  do  la  série  C  sera  fixé  à  42  0/0  ; 
3°  Si  un  prélèvement  sur  le  fonds  de  réserve  était  rendu  néces- 
saire, par  suite  d'un  retard  dans  le  paiement  des  revenus-  fixe? 
concédés,  l'arriéré  serait,  lors  du  paiement,  affecté  par  préfé- 
rence au  remboursement  des  sommes  ainsi  prélevées,  et  ne  sera 
pas  con.sidéré  comme  excédent  de  recette.  Le  gouvernement 
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s'engageait, en  oulre,à  augmenter  le  fonds  de  réserve  de  150.000  li- 
vres, payable  en  dix  annuités  ; 

4*»  Le  délai  de  prescription  pour  rechange  des  titres  était  porté 
à  quinze  ans. 

En  ce  qui  concerne  l'octroi  de  sa  garantie,  M.  Smith  déclara 
qu'il  était  impossible  d'amener  le  gouvernement  turc  à  garantir 
le  service  de  la  Dettte,  sous  prétexte  que  les  revenus  n'étant  pas 
administrés  ou  surveillés  par  lui,  il  ne  pouvait  être  tenu  respon- 
sable d'une  insuffisance  éventuelle  des  recettes.  D'autre  part,  le 
fonds  de  réserve  initial  s'élèvera  à  environ  1.500.000  £  turques, 
et  le  service  de  l'intérêt  de  la  dette  unifiée  ayant  un  privilège  sur 
celui  de  l'amortissement,  une  garantie  directe  du  gouvernenienl 
n'aurait  pas  une  importance  capitale. 

Un  refus  d'accepter  le  projet  ainsi  modifié  aurait  pu  avoir  po^r 
conséquence  d'amener  le  gouvernement  ottoman  à  prendre  une 
attitude  hostile  à  l'égard  du  Conseil  de  la  Dette  et  les  intérêts 
des  porteurs  anglais  auraient  pu  se  trouver  sérieusement  me- 
nacés. Enfin,  il  importait  d'éviter  les  divergences  de  vues  entre 
les  divers  syndicats.  Pour  toutes  ces  raisons,  les  porteurs  an- 
glais approuvèrent  le  Comité  et  volèrent  une  résolution  accep- 
tant le  projet  d'unification  modifié  d'après  les  indications  de  M.  Ba- 
bington  Smith. 

Avant  d'indiquer  les  points  principaux  de  l'unification  de  la 
Dette  ottomane,  voyons  rapidement  quelle  était  la  situation  de 
cette  dette  au  moment  où  Tirade  du  1/14  septembre  1903  devint 
exécutoire. 

On  sait  que  les  anciennes  séries  de  la  rente  turque  avaient  été 
créées  en  vertu  du  décret  impérial  du  8/20  décembre  1881  dit 
Décret  de  Mouharrem  ;  aux  termes  de  ce  décret,  les  anciens  em- 
prunts ottomans  4,  5  et  6  0/0  avaient  été  convertis  en  trois  séries; 
l'intérêt  des  nouveaux  titres  était  de  1  -0/0  au  minimum,  et  ne 
pouvait  en  aucun  cas  dépasser  4  0/0.  Au  point  de  vue  de  l'amortis- 
sement, les  différents  emprunts  avaient  été  répartis  en  quatre 
classes,  représentant  un  capital  nominal  total  de  100.502.515  £ 
turques  : 

Livres  turques 

Série  A  Emprunts  1868-1862 7.831.869 

—  B        —          1860-1863-1672 11.049.307 

—  C      —           1866-1869-1873 33.604.176 

—  D        —           Dette   générale 48.017.163 

Total 100.502.516 

R.  63 
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Au  fur  et  à  mesure  de  Taugmentation  des  recettes  concédées  h 
ladministration  de  la  Dette,  chaque  série  devait  recevoir  succes- 
sivement une  attribution  de  1/4  0/0  sur  Tensemble  de  la  Dette  ré- 
duite. L'amortissement  se  faisait  par  rachats  ou  par  tirages,  à 
des  taux  ne  devant  pas  dépasser  les  chiffres  suivants  : 

66,66  0/0  si  rintérêt  était  de  1  0/0  -, 

75  0/0  —  compris  entre  1  0/0  et  3  0/0  ; 

100  0/0  —  de  3  0/0  ou  plus. 

Voici  quel  était  au  1/14  septembre  1903,  c'est-à-dire  au  moment 
de  l'unification,  le  capital  nominal  restant  en  circulation  de  cha- 
cune des  séries  : 

Livres  turques 

Série  A Complètement  amortie 

—  B 4.158.023 

—  C 27.354.470 

—  D 44.405.626 

Total 75.918.019 

Voyons  maintenant  quelles  ont  été  les  grandes  lignes  de  l'opé- 
ration d'unification  : 

En  représentation  des  titres  des  séries  B,  C  et  D,  1.488.126 
obligations  nouvelles  ont  été  créées,  représentant  un  capital  no- 
minal total  de  32.738.772  £  turques  ou  29.762.520  £  sterl.  ou 
744.063.000  francs.  Les  nouvelles  obligations  portent  intérêt  à 
4  0/0,  payable  sur  les  recettes  nettes  des  revenus  concédés  à  Tad 
ministration  de  la  Dette  publique  ottomane  ;  elles  sont  dotées 
d'un  fonds  d'amortissement  de  0.45  0/0  l'an.  Sur  les  recettes  netr 
tes  de  l'administration  de  la  Dette,  il  est  prélevé  : 

P  L'annuité  des  obligations  de  priorité'; 

2?  L'intérêt  à  4  0/0  de  la  nouvelle  dette  unifiée  et  la  proportion 
de  l'annuité  accordée  aux  Lots  Turcs  correspondant  à  cet  inté- 
rêt, soit  243.000  £  turques  ; 

3^  La  somme  nécessaire  pour  effectuer  l'amortissement  do 
U.45  0/0  et  le  solde  de  l'annuité  totale  accordée  aux  Lots  Turcs, 
soit  27.000  £  turques. 

L'échange  des  titres  des  anciennes  séries  B,  C  et  D  a  été  ef 
fectué  sur  les  bases  suivantes  : 

Pour  100  £  nominales  série  B,  70  £  nominales  en  titres  nou- 
veaux ; 
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Pour  100  £  nominales  série  C,  42  £  nominales  en  titres  nou- 
veaux ; 

Pour  100  £  nominales  série  D,  37  1/2  £  nominales  en  titres 
nouveaux. 

Le  délai  de  prescription  pour  l'échange  fut  fixé  à  quinze  ans. 

Voici  comment  se  répartît  la  nouvelle  dette  unifiée  : 

Capital  nominal 
Livres  turques 

Titres  créés  en  échange  de  la  série  B 2.910.616 

—  —  C 11.488.877 

—  —  B 16.662.072 

31.061.565 
Obligations    créées    en    rue    d'assurer    le    règlement    des 
charges  et  frais  de  Topération 1.687.207 

Montant  total  de  la  dette  unifiée 82.738.772 

Les  excédents  de  recettes  nettes  de  la  Dette  publique  au-dessus 
du  chiffre  de  2.157.375  £  turques,  doivent  être  partagés  entre 
le  gouvernement  impérial  et  la  Dette  publique  ottomane  dans  les 
proportions  suivantes  : 

75  0/0  au  gouvernement  impérial. 

25  0/0  à  la  Dette  publique  ottomane. 

Cependant,  à  partir  de  1932,  année  où  seront  éteintes  les  obli- 
gations de  Priorité,  le  partage  se  fera  au-delà  d'un  chiffre  de 
recettes  de  1.726.875  £  turques,  mais  cela  seulement  dans  le  cas 
où  les  dites  obligations  n'auraient  pas  été  antérieurement  con- 
verties ou  remboursées. 

La  part  de  25  0/0  de  la  Dette  publique  ottomane  doit  être  ap- 
pliquée à  un  amortissement  extraordinaire  desi  obligations  de 
la  Dette  unifiée  et  des  Lots  Turcs. 

Voici  les  nouvelles  dispositions  du  décret  du  1/14  septembre 
1903,  au  sujet  du  fonds  de  réserve  : 

Il  doit  être  versé  à  ce  fonds  : 

a)  Toute  sonune  existant  au  1/14  septembre  1903,  au  compte 
appelé  «  Fonds  de  Réserve  pour  augmentation  du  taux  de  Tinté- 
rêt  »,  conformément  aux  comptes  à  rendre  par  ledit  Conseil. 

b)  La  somme  de  £  turques  300.000  au  moins  à  provenir,  du 
produit  des  nouveaux  titres. 

c)  La  somme  de  £  turques  150.000  à  verser  par  le  gouverne- 
ment impérial  ottoman  à  raison  de  £  turques  15.000  par  an  à 
partir  de  1319. 
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Au  cas  où  il  viendrait  à  se  produire  au  cours  d'un  exercice  une 
moins-value  dans  les  recettes  au-dessous  du  chiffre,  &  turques 
2.157.375,  toute  insuffisance  doit  être  prélevée  sur  les  intérêts 
et  au  besoin  sur  le  principal  du  Fonds  de  Réserve.  Ces  prélève- 
ments devront  être  remboursés,  le  ou  les  exercices  suivants,  par 
prélèvements  sur  les  excédents  de  recettes  de  la  Dette  publique 
ottomane  destinés  aux  amortissements  extraordinaires. 

Dans  le  cas  où,  au  cours  d'un  exercice,  un  prélèvement  aurait 
été  fait  sur  le  Fonds  de  Réserve,  par  suite  d'une  insuffisance  des 
recettes  provenant  de  retards  apportés  au  versement  des  sommes 
payables  en  vertu  des  §§  6,  7,  et  8  de  l'art.  VIII  du  Décret  im- 
périal du  28  Mouharrem  1299,  les  arriérés  des  revenus  spécifiés 
à  ces  trois  paragraphes,  seront  appliqués  en  premier  lieu,  lors 
de  leur  recouvrement,  au  remboursement  dudit  prélèvement.  Le 
Fonds  de  Réserve  sera  augmenté  de  ses  intérêts  en  tant  qu'ils 
n'auront  pas  été  employés  comme  ci-dessus.  Lorsque  le  Fonds 
de  Réserve  sera  de  £  turques  2.000.000,  les  intérêts  de  ce  Fonds 
entreront  dans  les  recettes  générales  de  la  Dette  publique  otto- 
mane. Lorsque  la  Dette  unifiée  sera  réduite  à  £  turques  16  mil- 
lions, la  Réserve  sera  ramenée  au  chiffre  de  £  turques  1.000.000, 
et  l'excédent  à  partir  de  ce  montant  sera  tenu  à  la  disposition  du 
gouvernement  impérial.  Les  intérêts  de  la  Réserve  ainsi  réduits 
continueront  à  être  employés  comme  ci-dessus. 

A  l'extinction  de  la  Dette  convertie  unifiée,  et  des  Lots  Turcs, 
toute  somme  existant  au  Fonds  de  réserve,  fera  retour  au  gouver- 
nement impérial. 

Voici  enfin  les  dispositions  spéciales  relatives  aux  Lots  Turcs. 
L'annuité  fixée  par  les  stipulations  du  Décret  de  Mouharrem 
pour  les  Lots  Turcs  et  les  sommes  qui  leur  ont  été  ultérieurement 
accordées  seront  remplacées,  jusqu'à  l'extinction  de  la  Dette 
convertie  unifiée,  par  une  annuité  de  £  turques  270.000,  qui  com 
mencera  à  courir  à  partir  du  1/14  septembre  1903.  En  outre,  ces 
titres  bénéficieront  de  toutes  sommes  provenant  de  primes  et 
amortissements  sur  les  Lots  qui  ont  été  rachetés  par  la  Dette  pu- 
blique ottomane,  ou  qui  le  seront  conformément  à  ce  qui  est  dit 
ci-dessous. 

Les  titres  rachetés  ou  à  racheter  par  la  Dette  publique  otto- 
mane seront  annulés,  mais  les  numéros  en  resteront  dans  la  roue 
et  les  sommes  revenant  à  ces  titres  lors  des  tirages,  seront  em- 
ployées comme  il  est  dit  ci-après. 

Les  Lots  Turcs  participeront  également  pour  une  proportion 
de  40  0/0  dans  la  part  revenant  à  la  Dette  publique  ottomane  sur 
les  excédents  de  recettes. 
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L'emploi  ^e  ces  diverses  sommes  se  fera  de  la  manière  sui-  * 
vante  : 

A  partir  du  1/14  septembre  1903,  et  jusqu'au  remboursement 
complet,  les  Lois  sortis  aux  tirages  seront  payés  à  raison  de 
60  0/0,  soit  240  francs  l'un,  en  ce  qui  concerne  les  titres  non  pri- 
més, c'est-à-dire  les  Lots  sortis  à  400  francs,  nominal  ;  et  à  rai- 
son de  100  O/O,  c'est-à-dire  d'après  le  montant  indiqué  au  tableau 
d'amortissement,  pour  les»  Lots  sortis  avec  prime.  Sur  les  diver- 
ses sommes  revenant  aux  Lots  Turcs,  en  vertu  de  ce  qui  précède, 
on  prélèvera  tout  d'abord  le  montant  nécessaire  pour  le  paiement, 
comme  il  vient  d'être  dit,  des  Lots  sortis  aux  tirages,  lesquels 
tirages  auront  lieu  conformément  au  plan  primitif  d'amortisse- 
ment. Tout  excédent  devra  élre  appliqué  à  des  rachats  en  bourse 
jusqu'au  prix  de  240  francs.  Pour  le  cas  où  les  cours  ne  permet- 
traient pas  les  rachats  jusqu'à  240  francs,  les  sommes  disponi- 
bles pour  ces  rachats  seront  placées  par  le  Conseil  de  la  Dette,  et 
ce,  jusqu'à  ce  que  lesdites  sommes  permettent  au  Conseil  de 
procéder,  avec  le  consentement  du  gouvernement  impérial,  à  un 
tirage  extraordinaire  par  anticipation  du  plus  prochain  tirage, 
ces  tirages  extraordinaires  devant  naturellement  avoir  pour  con- 
séquence d'avancer  les  termes  des  tirages  ultérieurs. 

Si,  après  épuisement  du  Fonds  de  Réserve,  l'annuité  disponible 
ne  suffit  pas  pour  payer  le  nombre  des  titres  suivant  le  plan 
d'amortissement,  le  nombre  des  titres  à  tirer  sans  prime  sera  ré- 
duit dans  la  limite  des  sommes  disponibles,  sauf  à  rentrer  ulté- 
rieurement dans  le  plan  primitif  d'amortissement. 

Le  gouvernement  impérial  aura  à  toute  époque,  le  droit  d'an- 
ticiper les  tirages,  en  commençant  par  le  plus  proche  et  dans 
leur  ordre  chronologique.  Les  Lots  ainsi  sortis  seront  rembour- 
sés à  raison  de  240  francs,  pour  les  Lots  sortis  à  400  francs.  Pour 
les  Lots  primes,  ils  seront  payés  sous  déduction  d'un  intérêt  com- 
posé de  six  mois  en  six  mois,  calculé  à  3  0/0  l'an,  pour  la  pé- 
riode comprise  entre  le  jour  où  sera  effectué  le  remboursement 
et  celui  où  ce  remboursement  sera  exigible  d'après»  le  tableau 
d'amortissement. 

De  leur  côté,  les  porteurs  de  Lots  Turcs  renoncent  à  toute  ré- 
clamation d'mlérêt  sur  la  base  du  paragraphe  G  de  l'art.  XIII,  du 
Décret  de  Mouharrem.  En  conséquence,  ils  seront  invités  à  re- 
mettre la  feuille  de  coupons  qui  est  attachée  aux  titres,  à  la  Dette 
publique  ottomane,  qui  conservera  ces  feuilles  jusqu'au  rembour- 
sement complet  de  tous  les  Lots. 

Une  bonification  de  2  francs  par  Lot  Turc  fut  accordée  aux 
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porteurs,  lors  de  la  présenlalion  des  titres  pour  le  détachement 
des  coupons.  Depuis  le  10  mai,  Topération  du  détachement  de 
la  feuille  de  coupons  des  Lots  Turcs,  ne  peut  plus  être  faite  qu'à 
Constantinople,  et  aux  frais  des  porteurs. 

Les  opérations  de  Tunification  de  la  Dette  ottomane  s'effectuè- 
rent avec  une  très  grande  rapidité  ;  au  31  décembre  1903,  c'est- 
à-dire  au  bout  de  quelques  mois  seulement,  les  titres  échangés 
représentaient  les  sommes  suivantes  : 

MonUni  nominal  Montant  échangé 

en  circulation  au  SI  décembre 

avant  Tunification  1903 

Livres  turques 

Série  B 4.158.023  3.780.020 

—  C 27.354.470  24.867.700 

—  D 44.405.626  40.368.660 


Total 75.918.019  69.016.380 

Sur  ce  total,  41.827.450  £  turques  avaient  été  présentées  à 
l'échange  en  France,  et  un  peu  plus  d'une  quinzaine  de  millions 
de  £  turques  seulement  en  Angleterre,  en  Belgique  et  en  Alle- 
magne. 

Sur  1.604.624  Lots  Turcs  en  circulation  au  1/14  septembre 
1903,  il  avait  été  détaché  au  31  décembre  1.202.102  feuilles  de 
coupons,  réparties  de  la  façon  suivante  : 

France    473.061 

Allemagne    808.884 

Autriche-Hongrie    178.978 

Belgique    172.820 

Hollande    43.186 

Turquie    21.251 

Angleterre    2.166 

Italie    1.787 

Dans  le  but  d'établir  une  démarcation  bien  nette  entre  l'ancien 
régime  de  la  Dette  publique  ottomane  et  le  nouveau,  l'adminis- 
tration de  la  Dette  a  décidé  de  publier  exceptionnellement  un 
compte  rendu  pour  le  dernier  semestre  de  l'ancien  régime,  c'est- 
à-dire  que  l'exercice  1903-1904,  commencé  le  1/14  mars,  a  été 
arrêté  au  I/Iî  septembre  1903,  comme  s'il  s'était  agi  d'un  exer- 
cice entier. 
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Les  recettes  encaissées  pendant  ce  semestre  ont  été  les  plus 
fprtes  que  Ton  ait  jamais  constatées  ;  elles  se  sont  élevées  : 

Livres  turques 

à 1.508.453 

dont  il  y  a  lieu  de  déduire  les  frais  d'administraliou. .         96.563 


laissant  un  total  net  applicable  à  la  Dette  de 1.411.890 

contre  1.018.398  £  turques  pendant  le  premier  scnicslre  de  TExer- 
cice  précédent. 

Cette  augmentation  provient,  non  seulement  de  Taccroissement 
des  revenus,  mais  aussi  du  fait  que,  devant  clôturer  au  1/14  sep- 
tembre 1903  l'ancien  régime,  pour  appliquer  au  service  de  l'amor- 
tissement des  séries  en  circulation  le  montant  leur  revenant,  et 
d'autre  part,  pour  donner  à  la  réserve  tout  l'excédent  qui  pouvait 
lui  être  attribué  des  4/5  des  recettes,  il  a  fallu  procéder  à  une 
liquidation  de  tous  les  comptes  de  l'Administration  centrale  af- 
férents au  premier  semestre  de  l'exercice.  Les  principales  aug- 
mentations ont  été  les  suivantes  : 

Livres  turques 

Cinq   revenus   concédés 72.366  86 

Dîme  des  tabacs 74.456    » 

Redevances  de  la  Régie^  bénéfices,  etc 108.684  73 

Redevance  de  la  Roumélie  orientale 76.013  38 

Traites  sur  la  Douane 76.298    » 

Total 407.707  97 

Conformément  aux  dispositions  du  Décret  de  Mouharrem,  le 
produit  net  applicable  au  service  de  la  Dette  a  été  réparti  de  la 
façon  suivante: 

Produit  net  applicable  au  service  de  la 
dette  £.  t.  1.411.890  60 

Semestrialité  des  obligations  de  Priorité 
4  0/0 £.  t.       216.260    » 

Semestrialité  de  Famortiss^nent  extraordi- 
naire            79.760    w       296.000    » 

Reste £.  t.  1.116.890  60 

dont  4/6  pour  l'intérêt  des  séries 1.893.612  48 

et  1/6  pour  Tamortissenient 223.378  12 

Total  égal 1.116.890  60 
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Le  montant  des  4/5  applicable  au  service  de 

lintérêt,    soit 898.512  48 

a  été  employé  de  la  façon  suivante  : 

1**  Intérêt  de  Téchéance  septembre  1903  à 

5/8  0/0  des  4  séries  A,  B,  C  et  D 628.140  72 

2°  Intérêt  semestriel  à  5/8  0/0  sur  capital 

prescrit    5.911  84 

3^  Part  semestrielle  des  Lots  turcs  à  5/8  0/0  97.703  42 

Ensemble 731.755  98 


laissant  un  solde  disponible  de £.  t.  161.756  50 

sur  lequel  le  Conseil  a  décidé  de  prélever 
la  différence  à  fin  août  1903  des  Lots 
Turcs  achetés  pour  le  compte  spécial,  soit. .  22.103  69 


Le  solde £.  t.  189.652  81 

a  été  porté  au  crédit  du  compte  «  Réserve  pour  augmentation 
du  taux  de  l'intérêt  ». 

En  ce  qui  concerne  les  résultats  du  second  semestre  de  Texer- 
cice  1903-l90i,  il  suffît  de  se  reporter  au  discours  prononcé  par 
le  commandant  Berger,  le  1/14  mars  dernier  : 

«  Les  résultats  ont  cependant  dépassé  nos  espérances,  car  nous 
pouvons,  d*ores  et  déià  constater  que  notre  deuxième  semestre 
suffit  à  tous  ses  besoins.  Ceci  est  d'autant  plus  satisfaisant  que, 
si  ralionnel  qu'aurait  dû  paraître  pourtant  un  léger  prélèvement 
de  la  réserve  pour  parfaire  le  coupon  payable  aujourd'hui,  il 
aurait  élé  malaisé  dans  les  circonstances  actuelles  de  soustraire 
le  public  à  l'uripression  fâcheuse  qui  en  aurait  résulté  au  début 
du  nouveau  régime. 

«  Certains  journaux  économiquesi  d'Europe  ont  môme  déjà 
signalé  le  fait  de  la  diminution  des  recettes  du  second  semestre, 
comparativement  à  la  période  correspondante  de  l'exercice  pré- 
cédent et  sans  remarquer  que  ces  recettes  étaient  entrées  dans 
le  premier  semestre,  ils  en  avaient  tiré  des  conclusions  fâchuses. 

((  Nous  allons  voir,  en  passant  en  revue  le  deuxième  semestre 
avec  des  chiffres  aussi  approximatifs  à  l'appui  que  nous  le  per- 
met la  date  de  ce  jour  à  laquelle  on  comprend  bien  que  nos 
comptes  ne  puissent  être  encore  réglés  définitivement,  que  ces 
commentaires  n'étaient  pas  justifiés. 

«  Ce  deuxième  semestre  de  l'année  financière  1903-1904,  com- 
paré à  la  même  période  de  l'année  précédente,  présente,  d'après 
les  recettes  parvenues  à  l'administration  centrale,  une  plus-va- 
lue pour  les  cinq  revenus  concédés  de  36.000  £  turques  et  pour 
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la  dîme  des  labacs  de  7.000  £  turques,  soit  ensemble  43.000 
^  turques. 

.     <(  Xous  pouvons  donc  prévoir,  grâce  à  cetle  plus-value,  que  le 
résultat  net  du  second  semestre  applicable  au  service  des  prio- 
rités de  la  Dette  unifiée  et  des  Lots  Turcs  se  chilïrera  par  1  mil- 
lion 80.000  £  turques  environ. 
«  Les  exigences  de  ce  service  élanl  : 

Pour  les  Priorité  de  liv.  tq 216.260 

Le  2  0/0  sur  le  capital  unifié 664.776 

Le  0,22  1/2  0/0  pour  ramortissement 73.662 

Et  les  Lots  turcs. 136.000 

Soit  un  total  de  £.  t 1.078.687 

«  Il  reste  un  excédent  de  recettes  d'environ  2.000  £  turques. 

«  Tous  les  revenus  ont  été  en  augmentation  ;  celui  de  la  soie  a 
présenté  la  plus  forte  avec  une  plus-value  sur  Tan  passé,  de 
27.000  £  turques,  le  paiement  et  la  redevance  de  la  Roumélie 
Orientale  et  de  tous  les  revenus  fixes  ont  repris  avec  une  par- 
faite régularité.  Le  capital  de  nos  institutions  de  prévoyance,  di- 
rigées avec  tant  de  dévouement  par  M.  le  marquis  Guiccioli,  a 
franchi  le  chiffre  de  100.000  £  turques  cette  année. 

«  Pour  mémoire  je  vous  rappelle  que  notre  réserve  s*est  aug- 
mentée de  300.000  £  turques  depuis  le  l^'/U  septembre  dernier, 
ce  qui,  avec  les  intérêts,  la  porte  aujourd'hui  à  environ  1 .430.000 
£  turques. 

«  Je  vous  ai  déjà  dit.  Messieurs,  que  cette  année  financière  est 
la  plus  favorable  que  nous  ayons  eu  à  enregistrer  depuis  que  la 
Dette  existe.  Mais  je  reviensi  à  cette  idée  en  vous  priant  de  cons- 
tater que  j'y  comprends  la  précédente  année  aussi,  1318,  au 
cours  de  laquelle  nous  avons  encaissé  342.000  £  turques  par  suite 
du  règlement  de  27  mensualités  à  la  fois  de  la  redevance  roumé  • 
liote.  Maintenant  si,  à  titre  purement  académique,  nous  voulons 
ici  nousi  rendre  compte  de  la  part  que  le  gouvernement  impérial 
aurait  eu  à  percevoir  aujourd'hui  sur  l'excédent  de  nos  recettes 
dans  le  cas  où  le  nouveau  régime  aurait  été  mis  en  vigueur  dès 
le  commencement  du  vingt-deuxième  exercice,  nous  voyons  que 
le  Trésor  aurait  reçu  250.000  £  turques  suivant  le  simple  calcul 
que  je  vais  vous  indiquer. 

«  Notre  compte  rendu  préliminaire  du  premier  semestre  a  fait 
ressortir  que  le  total  net  applicable  pour  cette  période  au  service 
de  la  Dette,  s'est  élevé  â  1.411.890  £  turques,  nous  venons  de 
prévoir  pour  le  deuxième  semestre  LOSO.OOO  £  turques* 
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«  Ensemble  2.491.890  £  turques. 

«  Le  montant  du  coupon  semestriel,  suivant  le  décret-annexe, 
exige  1.078.687  £  turques  ;  en  doublant  celte  somme  pour  l'année 

entière  il  faut £  turques    2.157.374 

qui,retranchées  du  total  sus-indiqué, laisse  un  excédent 

de  334.510 

£  turques  dant  le  75  0/0  l'ait  250.887  £  turques. 

«  Dans  la  même  hypothèse  sur  cette  base  les  porteurs  auraient 
aussi  à  recevoir  en  plus  sous  le  régime  de  Funificalion  étendu  à 
toute  l'année  53.000  £  turques  et  pour  les  Lots  74.594,  soit  en 
tout  127.000  £  turques. 

«  Au  milieu  des  circonstances  de  toutes  sortes  qui  se  sont  pro- 
duites depuis  le  mois  de  mars  1903  nous  pouvons,  au  moment  où 
l'exercice  s'achève  avec  de  pareils  résultats,  revendiquer  pour 
notre  gestion  •l'approbation  complète  du  gouvernement  et  des 
porteurs  et  envisager  l'avenir  avec  confiance.  » 

Nous  avons  annoncé  l'année  dernière  la  constitution  de  la  So- 
ciété du  chemin  de  fer  de  Bagdad.  Voici  quels  sont  les  points 
principaux  de  la  convention  intervenue  entre  le  groupe  financier 
allemand  qui  avait  sollicité  la  concession  de  cette  voie  ferrée  et 
le  gouvernement  turc  : 

Le  tracé  du  réseau  qu'on  a  appelé  Chemin  de  fer  de  Bagdad, 
du  nom  de  la  ville  principale  qu'il  traverse,  comporte,  embran- 
chements compris,  2.500  kilomètres  eiiNibiffres  ronds,  depuis  Ko- 
niah,  terminus  actuel  du  Chemin  de  fer  d'Anatolie,  jusqu'au  golfe 
Persique. 

La  durée  de  la  concession  est  de  99  ans. 

Le  réseau  jouit  d'une  garantie  du  gouvernement  turc  qui  se 
compose  d'une  annuité  de  12.000  francs  par  kilomètre,  ainsi  que 
d'une  somme  forfaitaire  de  4.500  francs  pour  couvrir  les  frais 
d'exploitation. 

Les  affectations  spéciales  à  déterminer  d'un  commun  accord 
entre  le  gouvernement  et  le  concessionnaire,  en  vue  d'assurer  le 
service  des  garanties,  seront  encaissées  et  payées  par  les  soins 
de  la  Dette  publique,  et  il  est  convenu  que  la  mise  à  exécution  de 
la  concession  reste  subordonnée  à  la  désignation  de  ces  affec- 
tations. 

La  ligne  principale  a  conmie  origine  Koniah,  point  terminus 
actuel  du  Chemin  de  fer  d'Anatolie.  Après  avoir  franchi,  au 
moyen  de  travaux  d'une  exécution  assez  difficile,  la  chaîne  du 
Taurus,  elle  se  développe  dans  de  fertiles  vallées  jusqu'à  Adana. 
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De  cette  ville,  elle  oblique  vers  le  nord-est,  s'engage  dans  un 
nouveau  massif  montagneux,  descend  à  Tell-Habesh,  franchit 
TEuphrate,  à  environ  20  kilomètres  au  sud  de  Biredjik  et  atteint 
Mossoul.  De  Mossoul,  en  suivant  la  rive  droite  du  Tigre,  elle 
aboutit  à  Bagdad,  où  elle  franchit  le  Tigre  pour  se  diriger,  par 
Zubeir,  vers  son  terminus  de  Bassorah,  sur  la  rive  droite  du  Chatt- 
el-Arab  (réunion  du  Tigre  et  de  l'Euphrate)  et  près  le  golfe  Per- 
sique. 

Un  embranchement,  partant  du  Zubeir,  établira  une  commu- 
nication directe  avec  le  littoral  du  golfe  Persique,  en  un  point 
qui  sera  fixé  ultérieurement  et  qui  ne  sera  pas  nécessairement 
Koweyt,  dont  il  a  été  tant  question,  en  ces  derniers  temps,  à 
propos  d'une  prise  de  possession  de  l'Angleterre. 

La  construction  de  divers  autres  embranchements  détachés  de 
la  ligne  principale,  est  également  comprise  dans  l'acte  de  con- 
cession. C'est  ainsi  que  Tell-Habesh,  sur  la  ligne  principale,  doit 
être  relié  à  la  ville  d'Alep  par  un  tronçon  d'environ  60  kilomè- 
tres. Un  autre  embranchement  doit  être  lancé  vers  Hanekin,  situé 
à  proximité  de  la  frontière  persane. 

La  ville  d'Adana,  où  passe  la  ligne  principale  à  la  descente  du 
Taurus,  est  actuellement  reliée  à  la  mer  par  une  voie  ferrée  d'une 
soixantaine  de  kilomètres,  construite  par  des  capitaux  français, 
et  qui  aboutit  au  petit  port  de  Mersina.  Ce  dernier  point  peut  donc 
être  considéré  comme  un  autre  débouché  de  la  ligne  principale 
sur  la  Méditerranée. 

D'autre  part,  la  construction  de  l'embranchement  de  Damas- 
Hamah,  qui  a  motivé  une  émission  d'obligations  4  0/0  privilé- 
giées, sera,  à  n'en  pas  douter,  poursuivie  jusqu'à  Alep.  Le  port 
de  Beyrouth  est  donc  aussi  destiné  à  être  mis  en  relation  avec  le 
chemin  de  fer  de  Bagdad. 

En  troisième  lieu,  le  chemin  de  fer  de  Smyme  à  Cassaba  et 
Prolongements  se  relie,  à  la  station  de  Kara-Hissar,  au  chemin 
de  fer  anatolien,  et  il  se  trouve  que  le  port  de  Smyme  est  beau- 
coup plus  rapproché  de  ce  point  de  jonction  commun  que  Haï- 
dar-Pacha,  vis-à-vis  de  Constantinople,  où  débouche  sur  le  Bos- 
phore le  chemin  de  fer  d'Anatdlie.  De  ce  fait,  il  ne  tenait  qu'à 
la  Compagnie  Smyme-Cassaba  de  détourner,  par  des  abaisse- 
ments de  tarifs,  les  marchandises  du  chemin  de  fer  d'Anatolie,  et 
Smyme,  sur  la  mer  Egée,  était  en  situation  de  devenir  le  débou- 
ché favorisé  du  futur  chemin  de  fer  de  Bagdad. 

Une  entente  s'imposait  ainsi  entre  lesi  deux  Compagnies  fran- 
çaise et  allemande,  Smyme-Cassaba  et  Chemins  de  fer  d'Anato- 
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lie  ;  elle  a  été  effectivement  consacrée  par  la  fixation  d'un  barème 
de  tarifs  et  par  l'entrée  de  deux  administrateurs  de  chacune  de 
ces  Sociétés  dans  le  Conseil  de  l'autre. 

La  communauté  des  intérêts  français  (et  nous  avons  vu  plus 
haut  qu'il  s'agissait  non  seulement  de  Smyme-Cassaba,  mais 
encore  des  Compagnies  Beyrouth-Damas  et  Adana  à  Mersina) 
et  des  intérêts  allemands  a  eu  d'autres  conséquences.  Elle  a  dé- 
terminé l'accord  intervenu  entre  la  Deutsche  Bank  et  la  Banque 
ottomane  —  celle-ci  agissant  au  nom  du  groupe  français  —  et 
d'après  lequel  le  capital  du  Chemin  de  fer  de  Koniah  à  Bagdad 
devait  être  fourni  :  40  0/0  par  le  groupe  allemand,  40  0/0  par  le 
groupe  français,  20  0/0  par  la  Belgique  et  la  Suisse.  D'exclusive- 
ment allemande,  l'œuvre  devenait  internationale. 

Le  Consul  anglais  à  Constantinople,  M.  Waugh,  a  fait  récem- 
ment un  exposé  de  la  question  du  chemin  de  fer  de  Bagdad  et, 
quoique  son  opinion  puisse  être  quelque  sujette  à  caution,  elle 
n'en  est  pas  moins  précieuse  à  connaître  ;  elle  montre  les  points 
faibles  et  les  aléas  de  l'affaire.  M.  Waugh,  après  avoir  examiné 
toutes  les  perspectives  du  futur  réseau  et  supporté  les  chances  de 
perception  sur  place  des  capitaux  nécessaires  au  paiement  des 
garanties  kilométriques,  aboutit  à  la  conclusion  suivante  : 

Si  le  pays  ne  se  développe  pas  beaucoup  après  l'inauguration 
de  la  ligne,  le  gouvernement  devra  faire  face  à  une  charge  an- 
nuelle de  1  million  de  liv.  st.  pour  la  possession  (sous  le  con- 
trôle de  l'Allemagne)  d'une  ligne  purement  stratégique. 

Les  arrangements  financiersi  pris  à  propos  du  chemin  de  fer 
peuvent  se  résumer  ainsi  :  en  ce  qui  concerne  la  première  sec- 
tion déjà  commencée  de  Koniah  à  Eregli  (environ  125  milles),  la 
Compagnie  recevra  du  gouvernement  turc  en  garantie  des  frais 
de  construction  2.160.000  liv.  st.  d'obligations  4  0/0  amortissables 
en  08  ans,  durée  de  la  concession.  Si  les  recettes  brutes  annuelles 
dépassent  une  somme  de  288  liv.  st.  par  mille,  qui  représente 
les  dépenses  d'exploitation,  l'excédent  à  concurrence  de  640  liv. 
st.  par  mille  profitera  au  gouvernement  turc. 

Le  surplus,  au-delà  de  ce  dernier  montant,  sera  partagé  entre 
le  gouvernement  et  la  Compagnie  dans  la  proportion  de  60  et 
40  0/0.  Le  service  de  l'emprunt  ci-dess»us  mentionné  est  équivalent 
à  704  liv.  st.  par  mille  et  si  les  recettes  du  chemin  de  fer  n'attei- 
gnent pas  cette  somme  l'insuffisance  sera  parfaite  au  moyen  d'une 
garantie  de  106.000  liv.  st.  représentée  par  certaines  rentrées  de 
dîmes. 

Les  revenus  en  question  affectés  de  la  sorte  sont,  d'après  le 


/Google 


Digitized  by  ' 


TURQUIE  1005 

consul  anglais  Waugh,  suffisants,  et  comme  la  construction  de 
cette  section  ne  présente  pas  de  grandes  difficultés  et  sera  pro- 
fitable à  la  Compagnie,  il  n'y  a  pas  lieu  de  s'inquiéter.  Ce  n'est 
que  lorsque  lesi  1.375  milles  restant  du  chemin  de  fer  projeté  se- 
ront construits  et  exploités  que  les  charges  du  Trésor  ottoman 
se  feront  sentir  sérieusement.  Après  avoir  quitté  Eregli,  la  ligne 
devra  franchir  les  montagnes  du  Taurus  —  opération  très  diffi- 
cile —  ;  elle  traversera  aussi  une  région  d'une  densité  de  popula- 
tion très  faible  et  peu  attrayante.  «  Les  recettes  du  chemin  de 
fer,  déclare  M.  Waugh,  ne  pourront  même  pas  couvrir  les  frais 
d'exploitafion  pendant  des  années.  La  Turquie  est  déjà  embar- 
rassée pour  payer  ses  fonctionnaires  et  ses  troupes,  et  elle  est 
menacée  de  lourdes  dépenses  additionnelles  en  Macédoine.  Où 
trouvera-t-elle  l'argent  pour  le  chemin  de  fer  de  Bagdad  ?  » 

M.  Waugh  espère  que  le  gouvernement  turc,  depuis  qu'il  est 
intéressé  directement  aux  75  0/0  des  surplus  de  revenus  concédés, 
prêtera  un  concours  plus  large  qu'auparavant  à  l'administration 
de  la  Dette  publique  et  d'après  lui  il  y  a  encore  de  la  marge  pour 
une  amélioration  considérable  dès  recettes.  Il  table  beaucoup  sur 
la  conclusion  possible  de  traités  de  commerce,  qui,  malgré  une 
réduction  de  droits,  augmenteront  les  revenus  concédés.  Cet  es- 
poir est  un  peu  incertain.  S'il  se  réalise,  il  se  peut  que  le  drai- 
nage de  fonds  qu'amènera  la  construction  du  chemin  de  fer  de 
Bagdad  soit  neutralisé  et  dissipe  les  craintes  de  ceux  qui  sont 
intéressés  à  la  solvabilité  de  l'Empire  ottoman.  Il  peut  être  utile 
maintenant  de  voir  quelles  sont  les  perspectives  d'avenir  des 
porteurs  d'obligations  du  chemin  de  fer  de  Bagdad  (on  sait  qu'il 
a  été  créé  600.000  liv.  st.  d'actions  et  24  millions  de  liv.  st.  d'obli- 
gations). «  A  moins  que  la  Turquie  n'économise  ou  ne  crée  de  nou- 
veaux revenus,  dit  M.  Waugh,  il  est  difficile  d'admettre  qu'elle 
soit  en  état  de  garantir  l'emprunt  du  chemin  de  fer  de  Bagdad.  » 

La  capacité  de  rendement  de  la  ligne  est  incertaine  et  ne  sem- 
ble devoir  entrer  en  ligne  de  compte  que  dans  un  avenir  éloigné. 
Sur  la  moitié  au  moins  de  son  parcours  elle  ne  desservira  que 
des  régions  peu  peuplées,  insuifisanunent  cultivées,  et  situées 
à  une  telle  distance  de  la  mer  que  le  rendement  est  douteux,  en 
admettant  qu'il  y  ait  du  trafic.  Même  la  commission  technique 
allemande,  qui  a  arpenté  le  tracé,  n'a  pas  osé  évaluer  les  recet- 
tes brutes  probables  de  toute  la  ligne  à  plus  de  222  liv.  st.  par 
mille,  soit  66  liv.  st.  de  moins  par  mille  que  la  somme  prévue  par 
la  convention  pour  les  dépenses  d'exploitation.  Il  est  juste  de 
mentionner  que  ce  chiffre  ne  tient  pas  comple  du  transit.  Il  peut 
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se  faire  que  la  ligne  de  BagdacT  soit  utilisée  pour  le  transport  des 
produits  dirigés  vers  Flnde  et  rExtrêOM-Orlent. 

Les  transports  par  voie  ferrée  sont  nécessairement  plus  coû- 
teux, même  sur  une  ligne  subventionnée,  que  par  mer,  surtout 
quand  il  y  a  un  transbordement.  Si  la  concurrence  maritime 
s*exerce  activement,  la  Compagnie  du  Chemin  de  fer  de  Bagdad 
ne  doit  pas  tabler  sur  un  grand  mouvement  de  trafic.  En  ce  qui 
concerne  le  trafic  local,  le  gouvernement  turc,  dit-on,  est  très 
opposé  à  la  colonisation  étrangère  pour  repeupler  et  cultiver  les 
déserts  de  la  Mésopotamie.  Et  même,  si  la  diplomatie  allemande 
venait  à  bout  de  cette  difficulté,  il  resterait  encore  le  manque  d'at- 
trait de  la  région  pour  la  colonisation.  La  commission  allemande 
n'a  pu  parler  qu'en  terme»  généraux  des  perspectives  de  l'agri- 
culture, mais  sans  exprimer  d'opinion  ferme  sur  la  possibilité 
d'une  reprise.  Elle  a  signalé  que  plusieurs  générations  de  tra- 
vailleurs devraient  se  succéder  pour  réparer  le  mal  causé  par 
des  siècles  de  négligence. 
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CHAPITRE  XIV 


MÉTAUX  PRÉCIEUX  ET  QUESTIONS  MONÉTAIRES 

Production  des  métaux  précieux  en  1908  :  For  ;  mémoire  de  la  Chambre 
des  mines  de  Johannesburg  au  secrétaire  colonial^  1903;  —  Targent; 
fluctuations  du  prix  du  métal-argent  en  1903.  —  Les  frappes  de  la 
Monnaie  de  Paris  en  1903.  Le  recensement  monétaire  français  du 
15  octobre  1903.  —  Les  frappes  étrangères  en  1903.  —  Autriche- 
Hongrie.  —  République  cubaine.  —  Colombie.  —  Zanzibar.  —  L'œu- 
vre de  la  Commission  américaine  pour  la  stabilité  du  change  inter- 

.  national;  propositions  :  bases  à  adopter  par  les  pays  d'Extrême- 
Orient  pour  l'organisation  de  leur  système  monétaire  ;  accord  entre 
les  pays  acheteurs  d'argent-métal  pour  régulariser  leurs  achats;  pro- 
jet d'un  système  monétaire  pour  l'Empire  chinois.  —  La  réforme 
monétaire  siamoise.  —  La  circulation  monétaire  en  Indo-Chine  (1). 


L'année  1891  a  marqué,  dans  Thistoire  de  For,  le  commence- 
ment d'une  nouvelle  période,  caractérisée  par  un  développement 
considérable  de  la  production.  Pendant  les  dix  années,  de  1881 
à  1890,  la  production  avait  oscillé  entre  4.825.794  onces  (1882, 
min.)  et  5.711.451  onces  (1890,  max.),  et  la  moyenne  annuelle 
pour  cette  décade  n*avait  été  que  de  5.117.192  onces.  A  partir  de 
1888,  une  tendance  sensible  vers  un  accroissement  se  faisait  sen- 
tir, et  le  mouvement  se  dessinait  nettement  en  1891 .  La  produc- 
tion de  cette  année  dépassait  pour  la  première  fois  6  millions 
d'onces.  L'exploitation  des  mines  du  Transvaal  s'élevait  rapide- 
ment et  sans  arrêt  jusqu'aux  environs  de  10  millions  d'onces 
(9.820.075)  en  1896.  L'année  1897  marquait  une  étape  nouvelle  ; 
la  production,  cette  année-là,  s'élevait  brusquement  à  11.483.712 
onces  :  plus  du  double  de  la  moyenne  annuelle  de  la  décade 
1881-1890.  Cet  accroissement  était  dû  au  développement  des  mi- 
nes du  Rand,  aux  découvertes  nouvelles  du  Yukon  (Alaska),  et 

a)  Par  M.  Achille  Viallate. 
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à  une  augmentation  importante  des  mines  d'Australie  et  des 
Etats-Unis.  La  guerre  sud-africaine  vint,  à  partir  d'octobre  1899, 
interrompre  le  mouvement  ascendant  de  la  production.  En  1898, 
on  avait  dépassé  14  millions  d'onces  ;  l'année  suivante,  on  esti- 
mait la  production  à  15.220.263  onces.  Malgré  l'arrêt  des  mines 
sud-africaines  en  1900  et  1901,  la  production  n'est  cependant  pas 
tombée,  pendant  ces  années,  autant  qu'on  pouvait  l'appréhender: 
le  minimum,  en  1900,  est  rcsié  supérieur  de  1  million  d'onces  au 
chiffre  de  1897  : 

Production  iohle  de  tov  (onces  de  lin). 
(Moy.  ann.) 

1881-90 5.117.192  1897 11.483.712 

1891 6.286.235  1898 14.016.374 

1892 7.041.822  1899 15.220.263 

1893 7.675.236  1900 12.684.958 

1894 8.655.222  1901 12.8^.856 

1895 9.652.003  1902 14.437.669 

1896 9.820.075  1903 15.894.541 


En  1903,  les  prévisions  témoignent  de  la  continuation  du  mou- 
vement inauguré  en  1897.  La  production  a  dépaseé  le  maximum 
atteint  en  1899  ;  et  elle  eût  été  bien  plus  élevée  encore,  si  des  cir- 
constances anormales  n'en  avaient  entravé  l'essor.  Le  défaut  de 
main-d'œuvre  a  sérieusement  entravé  la  reprise  des  travaux  sur 
le  Rand  ;  le  même  inconvénient,  quoique  dans  de  bien  moindres 
proportions,  a  été  également  ressenti  en  Australie,  tandis  qu'aux 
Etats-Unis,  des  grèves  nombreuses,  particulièrement  dans  le  Co- 
lorado, ont  sérieusement  entravé  les  opérations  des  mines. 

Production  de  l'or  (onces  de  fin)  (1). 

Etals-Unis  AuslraUaie  Canada  Afriifuo 

1896-1900  (moy.   ann.).     3.145.714      3.189.896         696.467      2.620.300 

1901    3.805.500      3.792.364      1.183.3^         474.686 

1902    3.870.000      3.949.394      1.003.359      1.998.811 

1903  (prévisions) 3.600.331      4.299.234         943.314      3.317.662 


(1)  Nous  prenons,  comme  d'habitude,  pour  la  production  des  métaux 
précieux,  les  évaluations  du  (Commercial  and  finaneial  Chronich  (20  fé- 
vrier 1904).  Voir  également  Tannexe  LVIII  du  8«  Bapport  de  Vadmini»- 
tration  des  monnaicXy  1903,  p.  298. 
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UuMie 

Mexique 

Autres  pays 

Total 

1896-1900  (moy.  ann.;.. 

1901   

1902 

1903  (prévisions) 

.     1.088.993 
.     1.135.100 
.     1.100.000 
.     1.134.000 

394.689 
497.527 
491.156 
500.000 

1.509.458 
2.006.307 
2.024.949 
2.100.000 

12.645.076 
12.894.856 
14.437.669 
1^.894.541 

UAuslralasie  conserve,  en  1903,  la  position.de  premier  pro 
ducleur  d'or  du  monde  qu'elle  avait  acquise  Tannée  précédente. 
L'Australie  occidentale  est  la  colonie  qui  a  fait  les  progrès  les 
plus  marqués  ;  elle  produit  maintenant,  à  elle  seule,  bien  près 
de  50  0/0  de  For  extrait  de  TAustralasie  : 

Ausiralasie  (onces  de  fin). 

Victoria     New  South  Wales    Queensland    Wesluu  Auslralia 

1902  728.380    254.432    653.362    1.769.176 

1903  (prévisions;.  760.700    254.256    701.469    2.065.023 

New  Zealand    South  Auslralia    Tasmania  Total 

1902  459.408    28.662    60.974    3.949.394 

1903  (prévisions).  456.707    24.401    36.678    4.299.234 

La  diminution  de  la  production  des  Etats-Unis  en  1903,  relati- 
vement à  Tannée  précédente,  est  due,  pour  la  plus  grande  part, 
aux  grèves  survenues  dans  les  districts  miniers  du  Colorado.  En 
Californie,  la  richesse  a  amené  également  une  diminution  de  la 
production.  L*Alaska  a  causé  aussi  un  désappointement,  dû  à 
un  moindre  rendement  du  district  de  Nome.  Il  semble,  ces  causes 
étant  purement  fortuites,  que  la  production  des  Etats-Unis  mon- 
trera en  1904,  une  augmentation  sur  celle  de  cette  année  : 

Etais-Unis  (onces  de  fin). 

4902  1903  (Prévisions) 

Colorado    1.377.175  1.064.262 

Californie    812.319  799.907 

Alaska    403.730  334.812 

S.   Dakota 336.952  333.271 

Montana    211.571  200.000 

'  Arizona    198.933  231.426 

Utah    173.886  245.000 

Nevada    140.059  173.000 

Idaho  71.862  100.000 

R.  64 
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Orégon    87.881  66.000 

New-Mexico 25.698  18.000 

Washington   13.166  21.000 

Etats  du  Sud 15.283  13.232 

Autres   états 2.000  431 


3.870.000        3.600.331 


Les  rapports  du  Transvaal  témoignent  d'une  reprise  sérieuse 
du  travail  sur  les  mines  de  Witwatersrand  en  1903,  mais  le  re 
tour  à  la  prospérité  antérieure  ne  se  réalise  pas  aussi  vite  qu'on 
Tavait  espéré.  La  cause  en  est  principalement  la  pénurie  de  la 
main-d'œuvre,  et  lors  du  voyage  de  M.  Joseph  Chamberlain,  en- 
core secrétaire  colonial  à  cette  époque,  pendant  l'année  1902-03, 
en  Afrique  du  Sud,  les  représentants  des  mines  ont  appelé  son 
attention  sur  cette  question,  demandant  l'intervention  du  gouver- 
nement pour  les  aider  à  la  résoudre. 

La  «  Chambre  des  mines  de  Johannesburg  »  avait  préparé,  à 
cette  occasion,  un  important  mémoire  destiné  à  lui  présenter  un 
tableau  de  V industrie  minière  du  Witwatersrand  et  de  ses  besoins 
pour  réaliser  les  espérances  fondées  sur  elle.  Ce  mémoire,  très 
sérieusement  élaboré,  mérite  d'être  analysé  (1).  Il  com- 
plète et  met  à  jour  les  renseignements  et  documents  réunis  cinq 
ans  plus  tôt  par  la  Commission  d'enquête  industrielle  qui  avait 
été  constituée  en  1897  (2),  par  le  gouvernement  de  la  Républi- 
que sud-africaine. 

Des  rapports  vagues  couraient  sur  l'existence  de  l'or  au  Trans- 
vaal, plusieurs  années  avant  que  des  extractions  fussent  annon- 
cées. La  chronologie  des  découvertes  et  des  débuts  des  entrepri- 
ses marquant  les  dates  capitales  de  l'industrie,  est  intéressante 
à  rappeler  : 

1868.  —  Cari  Mauch  relate  Texistence  de  For  près  de  la  riyière 
Oliphant. 


(1)  .4.  descriptive  and  statistical  ttatement  of  the  gold  mining  indva- 
try  of  ihe  Witwatersrand,  compiled  and  prepared  for  the  Sec.  of  state 
for  the  Colonies  (M.  Joseph  Chamberlain),  and  H.  ITs  High  commis- 
sionner  for  South  Africa  flord  Milner),  by  the  Committee  of  consulting 
engineers  appointed  by  the  Chamber  of  mines.  —  (Le  Transvtial  leader 
du  16  janvier  1903  a  publié  le  rapport;  celui-ci  est  accompagné  d'one 
série  de  documents  très  nombreux  et  très  complets,  que  le  journal  n's 
pu  donner,  faute  de  place). 

(2)  Cette  Commission  avait  siégé  du  20  avril  au  i  juin  1897. 
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1870.  —  On  trouve  de  Tor  dans  TOliphant  range. 
1873.  —  L'existence  de  l'or  est  reconnue  dans  le  district  de  Lydenburg 
à  Pilgrims  Rest. 

1882.  —  Découverte  des  champs  d'or  de  De  Kaap. 

1884.  —  Les  frères  Struben  commencent  à  traiter  du  quartz  sur  la 
ferme  Weltevreden,  dans  le  district  occidental,  et  établissent  une  bat- 
terie de  5  pilons. 

1885.  —  La  mine  de  Sheba  est  découverte,  et  Barbeston  est  fondée  ; 
—  le  premier  or  retiré  des  conglomérats  du  Witwatersrand  est  levé  au 
pan. 

1886.  —  Fondation  de  Johannesburg. 

1887.  —  La  première  installation  pour  travailler  les  conglomérats 
est  établie. 

1888-89.  —  Premier  boom. 

1889.  —  Constitution  de  la  Chambre  des  mines. 

1890.  —  Introduction  à  la  mine  Robinson  du  traitement  des  concen- 
trés par  la  cyanuration. 

1891.  —  Introduction  à  la  mine  Robinson  du  traitement  par  la  chlo- 
ruration. 

1892.  —  Début  de  l'organisation  des  compagnies  «  deep  level  ». 

1892,  août.  —  Ouverture  du  chemin  de  fer  du  Cap  à  Johannesburg 
par  l'Etat  libre  d'Orange. 

1893.  —  Sondage  à  Rand  Victoria  :  le  minerai  est  reconnu  à  une 
profondeur  de  2.343  pieds. 

1895.  —  Second  boom. 

1895.  —  Sondage  à  Bezindenville,  le  minerai  est  reconnu  à  une  pro- 
fondeur de  3.127  pieds. 

1895,  décembre.  —  Raid  Jameson. 

1899.  —  Forage  du  puits  le  plus  profond  jusqu'alors  :  Catlin, 
3.700  pieds. 

1899,  octobre.  —  Déclaration  de  guerre. 

1901,  mai.  —  Trois  compagnies  reprennent  leurs  travaux. 

—  Forage   à   Turf -Club,  le  South   reef   est    rencontré  à 

4.804  pieds. 
1902,  mai.  —  Signature  de  la  paix. 

Jusqu'à  la  découverte  des  dépôts  du  Witwatersrand,  aucuns 
conglomérats  aurifères  n'avaient  été  exploités  sur  une  large  base 
industrielle  dans  aucune  partie  du  monde.  Cela  explique  les  er- 
reurs du  début,  autant  au  point  de  vue  de  l'exploitation,  qu'au 
point  de  vue  financier.  Une  des  premières  difficultés  rencontrées 
fut  dans  les  procédés  très  imparfaits  d'extraction  du  métal  du 
minerai.  Chose  d'autant  plus  sérieuse  ici,  que  la  teneur  des  mine- 
rais est  généralement  peu  importante.  Au  début,  on  n'extrayait, 
par  le  procédé  de  l'amalgamation,  que  50  à  60  0/0  de  l'or  ;  plus 
tard,  la  méthode  de  la  chloruration  permit  d'obtenir  de  meilleurs 
résultats,  mais  les  résultats  vraiment  satisfaisants  n'ont  été  réa- 
lisés qu'après  l'introduction  du  traitement  chimique  de  tous  les 


Digitized  by 


Google 


1012  LE  MARCHÉ  FINANCIER  EN  1903 

sables  et  boues  par  le  procédé  de  la  cyanuralion.  Une  mine  bien 
équipée  peut  actuellement  extraire,  en  moyenne,  85  à  90  0/0  de 
Tor  emprisonné  dans  le  minerai. 

Le  capital  nécessité  par  l'organisation  de  l'industrie  a  été  con- 
sidérable. On  estime  que  la  dépense  faite  par  les  compagnies  a 
été,  en  moyenne,  de  5.000  livt  st.  par  pilon  :  pour  les  travaux 
d'installation  et  le  capital  accessoire.  Le  nombre  des  pilons  éri- 
gés étanl  de  6.000,  au  minimum,  la  dépense  faite  par  les  compa- 
gnies qui  produisent,  ne  s'élèverait  donc  pas  à  moins  de  30  ail- 
lions de  liv.  st.  Le  rapport  reconnaît  que  les  dépenses  de  cons- 
truction et  d'exploitation  ont  été  au  début  excessives  ;  il  en  attri- 
bue la  cause  principale  aux  frais  de  transport.  Mais  on  ne  peut 
espérer,  malgré  une  amélioration  du  chef  de  ces  derniers,  une 
diminution  dans  l'avenir  :  «  Des  profondeurs  plus,  grandes  néces- 
sitent des  puits  plus  profonds,  un  outillage  plus  puissant,  etc.,  et 
entraîneront  par  conséquent  des  dépenses  plus  élevées.  »  Les 
divers  groupes  de  mines  estiment  à  plus  de  50  millions  de  liv.  st. 
les  dépenses  nécessaires  pour  exploiter,  les  niveaux  profonds, 
les  «  deep  levels  »,  et  pour  les  autres  améliorations  nécessaires 
projetées. 

Actuellement,  on  va  chercher  le  minerai  jusqu'à  2.400  pieds 
au-dessous  du  sol  ;  c'est  la  Robinson  Deep  qui  a  atteint  cette 
profondeur.  A  ce  niveau,  le  reef  présente  toutes  les  caractéristi- 
ques normales  qu'il  offre  dans  les  mines  d'affleurement.  On  en- 
visage naturellement  la  perspective  de  forer  des  puits  plus  pro- 
fonds, mais  la  profondeur  jusqu'où  on  pourra  aller  dépendra  de 
la  teneur  du  minerai,  et  des  frais  d'exploitation  ;  les  ingénieurs 
envisagent  la  possibilité  de  poursuivre  les  travaux  à  des  profon 
deurs  de  6.000  à  12.000  pieds. 

La  question  la  plus  sérieuse  qui  se  pose  pour  l'avenir  des 
mines  du  Rand  est  celle  des  frais  d'exploitation  :  ce  sont  eux 
qui  commandent  l'extraction  :  «  Plus  ils  augmentent,  plus  le 
nombre  de  tonnes  de  minerai  broyé  décroît,  et  plus  l'étendue  des 
opérations  est  limitée.  Plus  ils  diminuent,  plus  s'étend,  au  con- 
traire, le  champ  des-  opérations.  »  Les  principales  dépenses  d'ex- 
ploitation sont  relatives  aux  salaires,  au  coût  des  explosifs,  et 
au  coût  du  combustible.  Suivant  une  étude  faite  pour  l'année 
1898,  ces  trois  natures  de  dépenses  se  répartissaient,  pour  58  com- 
pagnies travaillant,  coimne  suit  :  53.44  0/0  pour  les.  salaires  ;  — 
10.95  0/0  pour  les  exi)losifs  :    -  8.23  0/0  pour  le  combustible. 

Les  frais  relatifs  aux  explosifs  ont  considérablement  diminué 
depuis  la  guerre  :  une  comparaison  des  dépenses  de  ce  chef,  en- 
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tre  1899  et  octobre  1902,  monlrc  une  réduction  moyenne  de  plus 
de  30  0/0.  «  Cette  constatation  est  des  plus  satisfaisantes,  surtout 
par  Tospérance  qu'elle  permet  d'entretenir  à  Tégard  de  réduc- 
tions ultérieures.  » 

Sans  riieureuse  existence  du  charbon  à  proximité  des  mines, 
leurs  frais  d'exploitation  eussent  été  considérablement  augmen- 
tés. Heureusement  pour  Finduslrie  des  mines  d'or,  le  Transvaal 
et  rOrange  ont  des  mines  importantes  de  charbon.  La  section  de 
Vereeniging  commence  au  nord  de  la  rivière  du  Vaal,  près  de 
Vereeniging,  traverse  cette  rivière,  et  s'étend  sur  une  distance 
non  encore  précisée  dans  la  colonie  d'Orange.  Des  veines  de  10 
à  20  pieds  sont  exploitées  dans  cette  section.  La  section  de  Brak- 
pan-Springs  est  située  à  l'extrémité  orientale  des  champs  d'or. 
Les  veines  de  charbon,  dans  cette  région,  sont  situées  à  une  pro- 
fondeur verticale  moyenne  de  120  pieds  de  la  surface.  Leur  épais- 
seur varie  entre  18  et  22  pieds.  La  section  de  Middelburg-Belfast 
s'étend,  vraisemblablement,  dans  les  districts  d'Ermelo  et  de 
Wakkerstroom.  Enfin,  la  section  du  South-Rand  est  située  au 
sud  de  Heidelberg,  et  s'étend  jusqu'à  la  rivière  du  Vaal.  La 
statistique  suivante  donne  la  production  totale  du  charbon  depuis 
1893  : 

Prodacliou  totale    Valeur  au  lieu 
du  charbon  de  production 

Tonnes  de  2  000  k.         par  tonne 

sh.  den. 

1893 548.534  9  4,64 

1894       791.368  9  1,08 

1896  1.183.466  9  1,30 

1896          1.437.296  S  6,28 

1897          1.600.212  7  7,88 

1898                1.907.808  7  0,67 

1899 1.735.282  7  1,66 

1900 606.794  7  9,48 

1901       797.144  8  3.08 

1902 663.696  8  0,64 

Les  mines  d'or  avaient  consommé  pendant  l'année  fiscale  finis- 
sant le  30  juin  1902,  469.841  tonnes,  qui  leur  avaient  coûté,  ren- 
dues, 366.685  Tiv.  st. 

Le  facteur  le  plus  important  des  frais  d'exploitation  est  le  coût 
des  salaires,  puisque  ceux-ci  y  comptent  en  moyenne  pour 
53.44  0/0.  Des  salaires  aussi  modérés  que  possible  sont  donc, 
pour  l'industrie  minière  du  Transvaal,  une  des  choses  les  plus 
désirées  ;  mais  cette  question  se  complique  de  la  difficulté  de 
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se  procurer  la  main-d'œuvre  nécessaire  pour  Texploitalion.  A 
cette  grave  question,  le  rapport  de  la  Chambre  des  mines  con 
sacre  une  longue  et  très  intéressante  discussion. 

Les  mines  ont  fait  appel,  depuis  leur  création,  au  travail  blanc 
et  au  travail  de  couleur.  Le  premier  est  employé  pour  tout  le 
travail  de  direction  et  de  surveillance  ;  le  second  n'est  utilisé  que 
comme  un  travail  musculaire.  Les  mines  rencontrèrent  dès  l'ori- 
gine de  grandes  difficultés  à  se  procurer  le  nombre  d'ouvriers 
de  couleur  qui  leur  était  nécessaire.  «  D'incessants  efforts  fu- 
rent faits  pendant  13  ans,  de  1886  à  1899,  pour  recruter  les  tra- 
vailleurs indigènes  et  le  travail  blanc  qualifié,  nécessaires  à  l'in- 
dustrie.  En  se  reportant  aux  premiers  rapports  des  compagnies, 
on  verra  que  dès  les  débuts,  les  directeurs  se  plaignirent  de  l'in- 
suffisance des  travailleurs.  En  fait,  la  balance  de  l'offre  et  de 
la  demande  a  toujours  été  en  faveur  de  ceux-ci.  A  l'époque  de 
la  déclaration  de  guerre,  il  y  avait,  travaillant  aux  mines,  100.000 
Cafres  et  12.000  blancs.  La  guerre  vint  arrêter  brusquement  l'or- 
ganisation qui  avait  été  si  difficilement  édifiée  pour  pouvoir  se 
[)rocurer  la  main-d'œuvre  nécessaire.  » 

Le  salaire  payé  aux  blancs  par  les  mines  est  très  élevé.  En 
1898,  il  étail,  en  moyenne,  de  353  liv.  st.  par  individu.  Ce  taux  se 
maintient.  La  moyenne  des  salaires  mensuels  pour  décembre 
1898  avait  Ué  de  :  liv.  st.  20-10-11  ;  pour  octobre  1902,  il  a  été 
de  :  liv.  st.  21-10-9  ;  la  diminution  est  expliquée  par  le  fait  de 
l'augmentation  du  nombre  des  travailleurs  blancs  sans  spécia- 
lité, employés  pendant  la  seconde  période.  «  Ce  taux  élevé  des 
salaires  permet  au  célibataire  ou  à  l'homme  marié,  venu  seul 
dans  le  pays  de  réaliser  de  sensibles  économies  ;  le  prix  demandé 
dans  les  pensions  organisées  par  les  compagnies,  est  d'environ 
6  liv.  st.  par  mois.  La  situation  est  différente  pour  les  hommes 
mariés  qui  ont  leur  famille  avec  eux  :  les  dépenses  moyennes 
d'une  famille  composée  du  mari,  de  la  femme,  et  de  trois  enfants, 
sont  évaluées  à  liv.  st.  2i-10  par  mois.  »  Les  ouvriers  blancs  em- 
ployés par  53  compagnies  en  1897,  se  divisaient  ainsi  :  12.9  0/0 
étaient  mariés  et  avaient  leur  famille  avec  eux  ;  —  33.1  0/0  étaient 
mariés,  mais  n'avaient  pas  leur  famille  ;  —  54  0/0  étaient  céli- 
bataires. 

«  Si  on  tient  compte  de  la  faible  teneur  moyenne  en  minerai 
des  mines  du  Traiisvaal,  on  se  rendra  compte  que  le  taux  élevé 
des  salaires  alloués  aux  blancs  n'a  été  rendu  possible  que  par 
suite  d'un  certain  nombre  de  conditions.  D'abord,  l'étendue  même 
adoptée  pour  les  opérations,  la  dépense  d'une  quantité  considé- 
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rable  de  capital  pour  l'outillage,  et  la  recherche  constante  de 
perfectionnements  mécaniques  ;  enfin,  l'utilisation  des  individus 
de  couleur  comme  travail  purement  musculaire,  et  le  paiement 
à  ceux-ci  de  salaires  ^e  beaucoup  inférieurs  à  ceux  des  blancs.  » 

En  1898,  la  proportion  des  deux  races  dans  les  travaux  des  mi- 
nes était  de  1  blanc  pour  7  noirs  ;  en  1902,  elle  était  de  1  blanc 
pour  5  noirs.  «  Cette  différence  s'explique  par  la  raison  qu'en 
1902,  il  y  avait  une  plus  grande  abondance  de  main-d'œuvre  blan- 
che qu'antérieurement,  tandis  que  la  main-d'œuvre  noire  était 
au  contraire,  très  rare  ;  et  aussi  par  le  fait  qu'une  mine  requiert 
un  état-major  blanc  permanent,  qui  ne  peut  être  réduit,  quelle 
que  soit  la  diminution  du  travail  d'extraction.  »  Quelques  mines 
ont  cependant  tenté  de  substituer  en  partie  la  main-d'œuvre  blan- 
che à  la  main-d'œuvre  noire  pour  les  gros  travaux  :  «  Là  où 
cette  expérience  a  été  faite,  les  directeurs  sont  d'accord  pour  re- 
connaître qu'elle  a  été  coûteuse  et  nullement  satisfaisante.  Le 
travail  effectué  a  varié,  en  moyenne,  du  maximum  de  1  blanc 
pour  2  noirs,  Si  un  minimum  de  1  blanc  à  moins  de  1  noir,  tandis 
que  les  salaires  différaient  dans  la  proportion  de  10  sh.  par  jour 
pour  le  blanc  à  2  sh.  pour  le  noir.  En  outre,  cette  utilisation  de 
la  main-d'œuvre  blanche  a  ému  les  autres  travailleurs  blancs, 
qui  ont  appréhendé  une  réduction  de  leur  salaire  élevé,  et  se  sont 
agités  ;  quant  aux  blancs  sans  profession  déterminée,  ils  n'ont 
pas  été  non  plus  satisfaits,  par  la  comparaison  qu'ils  font  de  leur 
salaire  avec  celui  des  blancs  qui  ont  une  profession.  Leur  séjour 
aux  mines  n'a  été,  en  général,  que  de  courte  durée,  et  les  direc- 
teurs n'ont,  dans  l'ensemble,  pas  apprécié  leur  travail.  »  La  com- 
mission de  la  Chambre  des  mines  repousse  nettement  la  substi- 
tution pour  les  gros  travaux  des  mines  des  travailleurs  blancs 
aux  noirs  :  «  Pour  obtenir  le  maximum  de  production,  d'intelli- 
gence et  de  satisfaction,  les  blancs  doivent  être  exclusivement  oc- 
cupés aux  travaux  d'ordre  supérieur,  où  l'intelligence  est  néces- 
saire ;  tandis  que  pour  les  travaux  purement  musculaires,  il  faut 

faire  appel  aux  races  de  couleur Dans  ces  conditions,  les 

mines  les  moins  favorisées  pourront  travailler,  et  un  plus  grand 
nombre  de  mines  seront  maintenues  en  activité La  continua- 
lion  et  l'expansion  des  mines,  et  la  prospérité,  de  la  population 
blanche  dépend,  pour  une  grande  part,  d'un  approvisionnement 
supplémentaire  de  travail  bon  marché,  que  l'on  ne  peut  demander 
qu'aux  individus  de  couleur...  » 

Ce  problème  de  la  main-d'œuvre  est  un  des  plus  sérieux,  peut- 
être  le  plus  sérieux,  qui  se  pose  à  l'industrie  minière  ;  et,  il  ne 
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peut  laisser  indifférent  les  autres  régions  de  l'Afrique  du  Sud, 
dont  l'avenir  dépend  en  grande  partie  du  progrès  des  mines  d'or. 
Quelques  chiffres  suffisent  à  indiquer  la  gravité  de  la  situation 
actuelle  :  en  1899,  il  y  avair  sur  les  champs  d'or  du  Transvaal 
100.000  indigènes  occupés  par  les  mines  ;  à  la  fin  de  mai  1902. 
leur  nombre  n'était  que  de  37.000,  et  à  la  fin  de  novembre  1902, 
il  n'était  encore  que  de  48.000.  Malgré  leurs  efforts,  les  représen- 
tants des  mines  déclarent  appréhender  ne  pouvoir  revenir,  au 
moins  de  longtemps,  au  chiffre  des  travailleurs  indigènes  qu'il 
était  possible  d'obtenir  avant  la  guerre,  et  cela,  alors  que  pour 
développer  les  mines  il  leur  faudrait  une  main-d'œuvre  encore 
plus  abondante.  Envisageant  les  moyens  susceptibles  de  résou- 
dre cette  grave  question,  ils  en  indiquaient  trois  :  V  exercice 
d'une  pression  morale  et  légale  (à  l'aide  d'impôts,  etc.),  plus 
grande  pour  obliger  un  plus  grand  nombre  d'indigènes  des  pos- 
sessions britanniques,  à  travailler,et  à  rester  aux  mines  pendant  des 
périodes  plus  longues  ;  —  2"*  étendre  la  surface  actuelle  de  recru- 
tement, et  rechercher  les  indigènes  de  districts  plus  éloignés  ;  — 
3°  importation  d'Asiatiques.  Le  rapport  déclarait  que  ce  dernier 
moyen  ne  devait  être  employé  qu'en  désespoir  de  cause,  et  sous 
une  surveillance  étroite  de  la  part  du  gouvernement.  C'est  celui 
auquel  le  gouvernement  anglais, sollicité  par  les  magnats  du  Rand, 
s'est  décidé  à  recourir,  en  dépit  de  l'opposition  montrée  à  cette 
mesure  par  une  grande  partie  de  la  population  de  la  Grande-Bre- 
tagne et  des  colonies  :  l'Australie  et  la  colonie  du  Cap  ont  voté 
des  protestations  contre  le  recours  à  la  main-d'œuvre  asiatique. 
La  Chambre  des  Communes  a  cependant  sanctionné  le  projet 
du  gouvernement,  et  celui-ci  a  signé  le  14  mai,  à  Londres,  une 
convention  avec  le  ministre  de  Chine,  relative  à  «  l'émigration 
des  Chinois  dans  toutes  les  colonies  et  les  possessions  britanni- 
ques »,  ce  qui  a  permis  de  ne  pas  viser  spécialement  le  Transvaal, 
dans  le  texte.  La  convention  n'ayant  pas  besoin  d'être  ratifiée  par 
le  Parlement,  entre  immédiatement  en  vigueur.  Toutes  les  dis- 
positions sont  prises,  dit-on,  dès  maintenant  pour  la  mis©  en  route 
immédiate  des  travailleurs  chinois  destinés  à  l'Afrique  du  Sud. 
L'un  des  délégués  de  la  Chambre  des  mines  télégraphie  que  sa 
présence  en  Chine  n'est  plus  nécessaire,  attendu  qu'on  peut  ob- 
tenir maintenant,  du  nord  au  sud  de  la  Chine,  autant  de  mineurs 
capables  que  l'on  voudra. 

Les  statistiques  suivantes  montrent  la  lenteur  de  la  reprise  des 
opérations  sur  le  Rand  : 
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Production  mensuelle  du  Witwaiersrand  eu  1903  (onces  de  fin). 

Août  1899  (max.)  :  459.710. 

Janvier   192.936  Juillet 242.070 

Février  187.978  Août 262.669 

Mars 208.456  Septembre 267.613 

Avril    218.900  Octobre 276.664 

Mai    : 224.409  Novembre 272.107 

Juin 228.168  Décembre 278.710 

Avant  le  commencement  des  hostilités,  en  1899,  77  mines  tra- 
vaillaient, comptant  5.930  pilons.  A  la  fin  de  1903,  55  mines  seu- 
lement, ayant  4.300  pilons  avaient  repris  le  travail. 

En  dehors  du  Rand,  la  région  productive  d'or  la  plus  impor- 
tante en  Afrique,  est  la  Rhodésia,  mais  son  lent  .développement 
ne  semble  guère  permettre  d'espérer  qu'elle  réalisera  ce  qu'on 
attendait  d'elle  et  que  sa  production  égalera  jamais  celle  du 
Rand  : 

Afrique  (onces  de  fin). 

Wîtwatersrand      Autres  pays  Total 

1898  (max.) 3.562.813    341.908   3.904.721 

1899 3.360.091    305.784   3.666.876 

1900  395.386    166.922     662.307 

1901  238.996    235.701     474.696 

1902  1.691.525   307.286    1.998.811 

1903  (prévisions) 2.^59.479        458.183        3.317.662 

Nous  extrayons  d'un  rapport  de  M.  R.  Auzias-Turenne,  agent 
consulaire  de  France  à  Dawson,  les  renseignements  suivants  sur 
la  production  aurifère  dans  le  territoire  du  Youkon  (1)  : 

«  La  production  aurifère  du  territoire  du  Youkon,  en  1902,  a 
atteint  le  chiffre  de  72  millions  1/2  de  francs  ;  celle  de  1903 
l'aurait  dépassée,  si  une  sécheresse  extraordinaire  de  six  semai- 
nes, au  mois  d'août,  n'avait  interrompu  75  0/0  des  lavages  sur 
les  placers  du  Klondyke. 

Il  est  malheureusement  à  craindre  que  le  déboisement  progres- 
sif des  montagnes  ne  renouvelle,  en  l'aggravant  chaque  été,  ce 
manque  d'eau  dans  un  pays  où  le  pluviomètre  accuse  une  moyenne 
de  pluie  à  peine  supérieure  à  celle  des  déserts  de  l'Arizona  et 
du  New-Mexico,  aux  Etats-Unis,  soit  17  centimètres.  L'épais- 
seur totale  de  neige,  automne  et  hiver,  ne  dépasse  pas  1  m.  27. 


(1)  Rapports  commerciaux,  1904,  n^  318» 
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Quand  le  bois  aura  disparu  du  pays,  on  se  servira  des  nombreu- 
ses  mines  de  charbon  qui  avoisinenl  Dawson.  Mais  l'eau,  Teau 
en  abondance  est  non  rpoins  indispensable  à  toute  extraction 
d'or,  surtout  d'or  des  placers.  Il  va  donc  falloir  en  amener  au 
moyen  de  ces  canalisations  qui  ont  fait  la  fortune  de  la  Californie. 
Les  sociétés  qui  entreprendront  ces  travaux  considérables  y 
trouveront  assurément  de  très  gros  bénéfices,  puisqu'on  vend 
déjà  couramment  2.120  litres  d'eau  par  minute,  c'est-à-dire  le 
minimum  du  jet  nécessaire  à  l'exploitation  d'un  claim  (a  sluice 
head),  6  fr.  de  l'heure.  Six  mineurs  peuvent  ainsi  pelleter  dans 
les  couloirs  (sluice  boxes)  330  mètres  cubes  de  gravier  en  dix 
heures. 

Une  grande  quantité  d'eau  assurera  aussitôt  une  production 
aurifère  dont  on  ne  saurait  guère  se  douter  sans  une  étude  ap- 
profondie des  placers  du  Klondyke  (1).  C'est  ainsi  que  quelques 
journées  de  dégel  apportèrent  aux  guichets  de  receltes  des  deux 
banques  de  Dawson,  le  27  mai  1903,  2  millions  1/2  de  poussière 
d'or.  Jamais  encore,  dans  la  courte  histoire  du  pays,  elles 
n'avaient  acheté  autant  d'or  de  dix  heures  à  trois  heures.  Le  to- 
tal des  achats  et  dépôts,  en  deux  jours,  atteignit  6.262.500  francs. 

La  valeur  de  cet  or  varie  de  76  fr.  à  88  fr.  les  31  gr.  10  (once). 
Les  différences  sur  un  même  ruisseau,  à  quelques  mètres  parfois 
de  distance,  s'expliquent  par  les  diverses  actions  d'eaux  très 
minéralisées  inondant  les  fragments  de  quartz,  les  hydrates  de 
fer  et  dissolvant  l'or  qu'on  retrouve  dans  les  schistes  encaissants. 
La  solution  aurifère  acide  attaque  même  en  certains  cas  les  felds- 
path des  roches  compactes  du  lit  des  rivières.  Evidemment,  ici 
comme  en  Sibérie  orientale,  la  concentration  de  l'or  a  été  pos 
térieure  à  sa  formation.  Les  banques  de  Dawson  prélèvent  dans 
tous  leurs  achats  : 

P  L'impôt  du  gouvernement,  2  1/2  0/0  sur  tout  or  exporté  de 
Youkon,  la  valeur  moyenne  de  cet  or  étant  estimée  à  76  fr.  50 
les  31  gr.  10  (l'once)  ; 

2?  Une  commission  d'environ  1.60  0/0  représentant  les  frais 
d'expédition  aux  monnaies  de  Vancouver  (Canada),  de  Seatle  ou 
de  San-Francisco  (Etats-Unis). 

Une  proclamation  du  9  novembre  1903  a  divisé  le  Youkon  en 


(1)  1  pied  1/2  cubique  d'eau  par  minute  (a  mineras  inch)  (  1  pied  =» 
0  m.  3048;  1  pied  cube  1/2  =  28  litres  27  d'eau)  sous  pression  désagrège 
et  lave  6  yards  cubiques  de  gravier  par  vingt-quatre  heures  au  Klondyke 
(1  yard  cubique  =  0  m.  764;. 


Digitized  by 


Google 


MÉTAUX  PRÉCIEUX  ET  QUESTIONS  MONÉTAIRES     1019 

neuf  districts  aurifères  :  1.  Forty-Mile  ;  2.  Sixty-Mile  ;  3.  Stewart; 
4.  Clear  ;  5.  Duncan  ;  6.  Dawson  ;  7.  Pelly  ;  8.  Hootalinqua  ; 
9.  White-Horse. 

Les  districts  3,  4,  5,  8  et  9  commencent  à  peine  à  se  dévelop- 
per. Le  district  7  recèle  indubitablement  des  gisements  aurifères, 
mais  reste  encore,  aux  trois  quarts,  «  terra  incognila  ».  Les  dis- 
tricts 1,  2  et  6  ont  passé  l'âge  d'or,  celui  où  les  premiers  pros- 
pecteurs y  ont  écrémé  des  millions  et  entrent  dans  l'âge  de  fer, 
celui  des  machines  et  des  Sociétés  puissantes  qui  décupleront  le 
rendement  aurifère  avec  le  temps. 

Mais  comme  cet  âge  comporte  les  inventions,  les  exagérations 
de  tout  genre,  on  ne  saurait  trop  méditer,  quand  on  y  arrive,  les 
trois  dictons  des  vieux  mineurs  enrichis  : 

1®  Ne  croyez  à  rien  avant  d'avoir  vu  et  louché,  vous  ou  vos  ex 
perts  ; 

2^  Méfiez-vous  des  chiffres  trop  gros  et  des  rendements  trop  ra- 
pides. Dans  les  meilleures  conditions,  la  moyenne  des  chances 
de  réussite  est  peu  élevée  ; 

3*  Mais  avec  de  la  ténacité,  une  fois  à  l'œuvre,  le  gain  doit  être 
exceptionnel. 

Nous  ajouterons  :  exceptionnel  comme  cet  extrême  nord  du 
continent  américain,  réserve  d'or  où  vienaront  s'approvisionner 
les  générations  futures,  pourvu  qu'on  lutte  à  armes  égales  avec 
les  autochtones  de  naissance  ou  de  naturalisation,  pour  lesquels, 
surtout  en  Amérique,  l'Européen  est  un  banquier  institué  par 
la  nature. 

Après  bien  des  tâtonnements,  un  code  minier  définitif  a  été 
sanctionné,  à  Ottawa,  pour  le  territoire  du  Youkon.  Son  esprit 
est  essentiellement  libéral  ;  qu'on  en  juge  par  les  dispositions 
suivantes  : 

P  Tout  homme  ou  toute  femme  de  18  ans,  muni  d'un  permis  de 
mineur  (coût  38  fr.  25  par  an)  peut,  à  quelque  nationalité  qu'il 
appartienne,  se  jalonner  un  claim  par  droit  de  premier  occupant, 
sur  chaque  ruisseau,  torrent  ou  rivière  de  chaque  district.  Sur  les 
ruisseaux  ou  torrents  ce  claim  a  77  mètres  75  de  long  sur  622  mè- 
tres de  large  ;  ceux  de  rivière  n'ont  que  311  mètres  de  large, 
ainsi  que  ceux  de  montagne  (premier  rang.  Tout  autre  claim  a  77 
mètres  carrés  75. 

On  s'accorde  à  trouver  au  Youkon,  que  l'ancienne  dimension 
des  claims  en  longueur,  soit  155  mètres  50  était  préférable  à 
l'actuelle  77  mètres  75  à  tous  les  points  de  vue  :  pente  des  eaux, 
place  pour  les  déblais,  moyenne  richesse  des  placers. 
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2**  Tout  mineur  a  dix  jours  pour  enregistrer  sa  propriété,  si 
elle  se  trouve  à  16  kilomètres  du  bureau  d'enregistrement,  avec 
un  jour  de  délai  en  plus,  par  chaque  16  kilomètres  ou  fraction 
de  16  kilomètres  en  plus.  Au  delà  de  160  kilomètres,  les  pros- 
pecteurs peuvent  élire  un  regislrateur  qui  doit  le  plus  tôt  possible 
se  présenter  avec  son  rapport  aux  bureaux  officiels. 

Le  découvreur  d'un  nouveau  placer  a  droit  à  un  daim  de  lon- 
gueur quadruple  ;  ou,  s'il  y  a  deux  découvreurs,  chacun  d'eux 
a  droit  à  un  daim  de  longueur  triple. 

Prix  de  l'enregislrement  du  bail  de  ces  daims  par  le  gouver- 
nement (simple  droit  d'y  pêcher  l'or)  :  51  fr. 

3°  On  doit  exécuter  sur  chaque  daim  un  travail  annuel  d'au 
moins  1.020  fr.,  sous  peine  d'annulation  de  bail.  On  peut  égale- 
ment verser  cette  somme  au  Trésor  au  lieu  de  travailler  le  daim, 
sauf  que  la  quatrième  année  et  les  suivantes,  elle  est,  dans  ce  cas, 
portée  au  double  :  2.040  francs. 

Le  coût  du  renouvellement  de  loyer,  à  la  fin  de  chaque  année, 
est  de  38  fr.  25. 

Les  mêmes  individus  ont  le  droit  de  se  jalonner  un  daim  de 
quartz  de  465  mètres  carrés  :  délais  d'enregistrement  :  15  jours 
pour  16  kilomètres  et  1  jour  de  plus  par  chaque,  etc.,  etc. 

Prix  du  bail  :  25  fr.  50  par  an.  Travail  obligatoire  égal  à  un 
montant  de  310  fr.  par  an  jusqu'à  un  total  de  2.550  fr.  Alors,  il 
a  le  droit  de  faire  exécuter  le  cadastre  de  sa  propriété  et  d'en 
devenir  le  possesseur,  au  lieu  d'en  rester  le  locataire,  au  prix 
de  5  fr.  10  l'acre  (acre  =  40  ares  47).  » 


L'évaluation  de  la  production  de  l'argent  est  beaucoup  plus  dif- 
ficile que  celle  de  l'or  :  aussi  les  chiffres  donnés  dans  les 
premiers  mois  de  l'année,  pour  Tannée  immédiatement  pré- 
cédente sont  très  approximatifs  et  nécessitent,  à  mesure  que  les 
informations  se  précisent,  de  sérieuses  corrections.  Nous  conti- 
nuons à  donner  les  chiffres  du  Financial  Chronicle,  en  donnant 
les  chiffres  rectifiés  pour  les  Seux  années  précédentes  : 

Production  de  Vargent  (en  onces). 

Etats-UDis  Mexique  Australie  Autres  pavs 

1896-1900  (moy.  ann.).  55.908.860  53.882.012  12.126.943  44.967.289 

1901  65.214.000  57.656.549  .10.230.046  49.910.688 

1902  65.600.000  60.176.604   8.026.037  43.252.998 

1903  (prévisions) 60*000*000  61.000^000   9.000,000  43.000,000 
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Valeur  totale 
Total  Prix  moyen  ann. 

onces  liv.  st. 

1896-1900  (moy.  ann.) 166.885.104  19.667.840 

1901   173.011.283  19.698.934 

1902  166.965.639  16.739.167 

1903  (prévisions) 173.000.000  17.840.626 

L'année  1903  a  vu,  dans  sa  seconde  partie,  une  élévation  des 
cours  du  métal-argenl,  due  à  une  augmentation  de  la  demande. 
Le  maximum  de  Tannée  a  été  de  28  1/2  ;  mais,  malgré  la  bonne 
tenue  des  cours  pendant  les  derniers  mois,  la  moyenne  annuelle 
est  à  peine  supérieure  à  celle  de  1902. 

Cours  du  métal  à  Londres  (en  pence). 

1899        19u0       1901        4902        1903 

Maximum    28  7/8        80  3/16      29    9/16      26    1/8        28    1/2 

Minimum    26  6/8        27  24  16/16      21  11/16      21  11/16 

Moy.   ann 27  7/16      28  1/4        27    3/16      24    1/16      24    3/4 

Fluctuations  mensuelles  en  1903. 

Minimum  Maximum 

Janvier    21  11/16  22  13/16 

Février    21  7/8  22  5/16 

Mars    22  1/8  22  7/8 

Avril    22  6/8  26  1/16 

Mai    24  6/16  25  1/4 

Juin    24  1/8  24  3/16 

Juillet   24  1/4  26  1/2 

Août   25  5/16  26  3/4 

Septembre    26  1/4  27  3/16 

Octobre    27  7/1(6  28  1/2 

Novembre    26  1/4  27  6/8 

Décembre    25  26  7/16 

MM.  Pixley  et  Abell  expliquent  ainsi  les  causes  des  fluctuations 
du  prix  du  métal-argent  en  1903,  sur  le  marché  de  Londres  : 
«  L'année  a  été  remarquable  par  les  grandes  demandes  faites  pour 
le  monnayage,  par  les  pays  orientaux  restés  au  régime  de  l'ar- 
gent.  Pendant  la  première  partie  de  janvier,  la  demande  resta 
calme, et  par  suite  de  grandes  ventes  aux  Etats-Unis, le  prix  tomba 
de  22  5/16,  cours  à  la  fin  de  1902,  ù  21  11/10,  le  22  janvier.  Ce 
devait  être  le  minimum  de  Tannée.  Les  bas  prix  stimulèrent  Jes 
emplois  industriels,  et  une  cause  d'élévation  se  présenta  quand 
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on  sut  que  les  Etals-Unis  allaient  frapper  de  nouvelles  monnaies 
pour  les  Philippines.  On  estimait  que  65  millions  d'onces  seraient 
nécessaires  pour  exécuter  la  loi  votée  par  le  Congrès  en  mars,  et, 
entre  mars  et  novembre,  12.500.000  onces  furent  achetées  dans 
ce  but.  La  France  fît  aussi  des  demandes  importantes  pour  son 
monnayage  en  Indo-Chine,  et  260.000  kilos  furent  demandés  par 
elle  pendant  l'année.  Le  gouvernement  de  l'Inde  anglaise  flt  éga- 
lement des  achats  importants.  Sa  réserve  de  roupies  qui,  en  1902 
était  de  16  crores  environ,  tomba  à  9  crores  au  commencement 
de  1903,  et  des  achats  s'élcvant  à  300.000  liv.  st.  furent  faits  en 
son  nom  en  mars.  Il  reprit  ses  achats  en  octobre,  quand  For  com- 
mença à  être  envoyé  en  assez  grandes  quantités  de  l'Australie 
dans  rinde,  que  les  récoltes  s'annoncèrent  comme  extraordinai- 
rement  abondantes,  et  que  les  rései-ves  du  Trésor  diminuèrent 
de  nouveau  avec  rapidité.  On  a  acheté  2  millions  de  liv.  st.  d'ar- 
gent, mais  en  dépit  de  ces  achats,  la  réserve  du  Trésor  à  la  fin 
de  l'année  était  inférieure  à  9  crores,  et  il  semble  que  par  suite 
de  l'élévation  du  prix  du  coton  et  d'une  exportation  vraisembla- 
bleftient  importante  de  l'Inde,  la  demande  pour  une  continuation 
du  monnayage  se  poursuivra  en  1904.  Par  suite  de  ces  diverses 
causes,  le  prix  de  l'argent  alla  s'élevant  constamment  pendant  la 
première  partie  de  Tannée,  jusqu'à  ce  que,  en  août,  une  demande 
pour  les  bazars  indiens,  jointe  aux  achats  pour  le  monnayage 
aux  Philippines,  eurent  pour  résultat  un  relèvement  brusque  des 
cours,  et  on  cota  28  5/8.  On  commença  alors  à  éprouver  les  in- 
fluences contraires  du  changement  de  monnayage  dans  les  pays 
d'Extrême-Orient,  car  les  dollars  mexicains,  démonétisés  aux 
Philippines,  vinrent  sur  le  marché  de  Londres,  et  la  surabon- 
dance de  la  monnaie  d'argent  dans  les  Etablissements  des  Dé- 
troits devint  une  grande  source  de  faiblesse.  La  situation  de  la 
Chine  était  aussi  défectueuse,  et  des  ventes  considérables  de  sy- 
cles  et  de  dollars  furent  faites  comme  remises  pour  les  paiements 
de  ces  indemnités  de  guerre.  On  s-'aperçut  aussi  que  les  bazars 
indiens  étaient  surchargés  d'argent,  et  il  y  eût  des  ventes  à  Lon- 
dres. Enfin,  le  gouvernement  américain  arrêta  ses  achats  poui'  le 
monnayage  des  Philippines.  Sous  ces  influences,  le  prix  de  l'ar- 
gent déclina  rapidement  et  tomba  à  25  d.  Pendant  les  dernières 
semaines  de  l'année,  il  y  eut  une  légère  reprise,  due  à  la  continua- 
tion des  achats  du  gouvernement  indien,  à  l'arrêt  des  ventes 
d'argent  par  la  Chine  et  les  bazars  indiens,  et  au  fait  que  les  Dé- 
troits interrompirent,  partiellemeni  au  moins,  la  vente  des  dol- 
lars. » 
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La  Monnaie  de  Paris  a  frappé  en  190^^,  75.687.526  pièces  repré- 
sentant une  valeur  nominale  de  plus  de  167  millions  de  francs  (1). 

La  combinaison  des  trois  facteurs  montre  que  la  production 
de  1903,  tout  en  restant  au-dessous  de  celles  des  années  1896  à 
1899  dépasse  la  production  de  1902  :  elle  représente  environ  cinq 
fois  la  production  moyenne  de  la  période  1880-1895. 

La  frappe  se  décompose  comme  suit  : 


FBAMCB 

Valeur  nominale  et  au  pair 

Or    89.113.100    » 

Argent    1.683.797    » 

Nickel   4.000.000    » 

Bronze    643.960  96. 

96.240.857  96 

Monnaies  françaises. 

INDO-OHINX 

Argent 65.846.222  20 

Bronze 432.000  >> 


66.278.222  20 


GUADBLOUFB 

Nickel   1.000.000    » 


1.000.000    » 


TUNI8IB 

Or  6.001.290    »> 

ArgenVÏ 1.810  60 

Bronze 60.000    w 

6.063.100  60 

Monnaies  des  Colonies  et  pays  de  protectorat 

ETHIOPIE 

Argent 1.409.400  72 

MABOO 

Argent    6.799.089  25 

Bronze  628.027  29 

8.736.617  26 

167.308.697  91 

(1)  D'après  le  rapport  de  la  «  Commission  de  contrôle  de  la  circulation 
monétaire  )). 
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Décomposition  de  la  frappe  des  monnaies  (rançaises. 

Pièces  de  Val.  nom.      Pièces  de      Val.  nom.  Pièces  de    Val.  nom. 

fr.  cent. 

100  fr.  anc.  type 1.009.600    1     »  472.883    10    365.000    » 

20  fr.  nouv.  type 88.103.500    0  60  1.110.914      5    143.960  95 

—  —                                         0  25  4.000.000      2      15.000    i> 

—  —  1      20.000    II 


89.113.100  5.583.797  643.960  95  * 

Le  rapport  donne  les  renseignements  suivants  sur  le  fonction- 
nement du  fonds  de  réserve  destiné  à  l'entretien  de  la  circulation 
monétaire  d'or  et  d'argent,  créé  en  vertu  de  la  convention  inter- 
nationale du  20  octobre  1897  : 

«  L'importance  des  fabrications  n'a  pas  permis  à  la  Monnaie  de 
procéder,  en  1903,  à  des  refontes  de  pièces  légères  aussi  consi- 
dérables que  pendant  les  années  précédentes.  Aussi  n'a-t-il  pas 
été  fait  usage,  l'an  dernier,  du  fonds  de  réserve  créé  en  vertu  de 
la  convention  internationale  du  29  octobre  1897  pour  l'entretien 
de  la  circulation  monétaire  d'or  et  d'argent. 

On  s'est  borné  à  refondre  et  remplacer  254.920  fr.  de  pièces 
d'or  diverses,  dont  la  réfection  a  coûté  2.694  fr.  08  imputés  sur 
le  crédit  budgétaire  ordinaire. 

En  outre  de  cette  simple  réfection  d'or  monnayé,  la  Monnaie 
a  frappé,  avec  des  lingots  et  pour  le  compte  de  la  Banque  de 
France,  1.009.600  fr.  en  pièces  de  100  fr.  et  87.848.580  francs  en 
pièces  de  20  francs. 

Dans  son  dernier  rapport,  la  Commission  de  contrôle  indiquait 
que  l'Administration  de^  Monnaies:  avait  refondu,  pendant  le 
cours  de  l'année  1902,  6  millions  de  pièces  de  50  centimes  à  l'ef- 
figie laurée  de  Napoléon  III.  Au  31  décembre  1902,  3.778.172  de 
ces  pièces  étaient  refaites  :  l'opération  s'est  achevée  en  1903,  et 
les  2.221.828  pièces  ainsi  remplacées  ont  nécessité  l'addition  de 
420  k.  654.359  d'argent  fin,  d'une  valeur  de  33.664  fr.  97. 

En  mêine  temps  qu'elle  effectuait  cette  frappe  de  pièces  de  50 
centimes,  l'Administration  des  Monnaies  fabriquait  des  pièces 
de  1  fr.  a\  ec  le  métal  provenant  de  la  refonte  d'écus. 

Il  a  été  ainsi  émis,  en  1903,  472.883  fr.  frappés  avec  l'argent 
provenant  de  la  refonte  d'une  somme  de  445.062  francs  en  an- 
ciens écus  aurifères. 

C'est  donc  une  somme  de  445.062  francs  qui,  par  l'abaissement 
du  titre  (835  millièmes  au  lieu  de  900),  a  produit  472.883  francs 


Digitized  by 


Google 


^1 


MÉTAUX  PRÉCIEUX  ET  QUESTIONS  MONÉTAIRES    1025 

de  monnaie  divisionnaire.  La  différence  est  de  27.8:^1  fr.,  mais 
les  frais  de  fabrication,  montant  à  5.201  fr.  79,  la  réduisent 

^    22.619  21 

Par  contre,  il  faut  ajouler  le  gain  résultant  de  raf- 
finage des  écus  aurifères  ;  cet  affinage  a  coûté  3.170 
francs  90  et  a  donné  1  k.  520100  d'or  fin,  représen- 
tant une  valeur  de  5.224  fr.  58,  soit  un  boni  net  de. .       2.053  62 


L'opération  se  solde  donc  par  un  bénéfice  de 24.672  83 

dépassant  de  5  0/0  la  valeur  nominale  des  pièces  frappées. 

Sur  la  demande  de  la  Commission,  M.  le  Gouverneur  de  la 
Banque  de  France  a  bien  voulu  faire  recueillir  dans  les  encais- 
sements d'une  même  journée,  et  au  hasard,  plusieurs  échantillons 
des  différentes  catégories  de  pièces  frappées  en  1902  :  deux  piè- 
ces de  100  fr.,  six  pièces  de  20  fr.,  deux  pièces  de  2  fr.,  deux  piè- 
ces de  1  fr.,  deux  pièces  de  50  centimes,  deux  pièces  de  10  centi- 
mes, deux  pièces  de  5  centimes,  deux  pièces  de  2  centimes,  et 
deux  pièces  de  1  centime.  Ces  pièces  ont  été  soumises  aux  mêmes 
épreuves  en  poids  et  en  titres  que  celles  de  1903. 

Les  pesées  et  l'analyse  ont  conduit  aux  constatations  les  plus 
satisfaisantes  et  c'est  à  peine  s'il  y  a  lieu  de  signaler  la  légère 
faiblesse  de  poids  de  l'une  des  pièces  de  1  centime. 

L'examen  de  bO.OOO  pièces  de  20  francs  prises  au  hasard  dans 
la  circulation  et  mises  à  la  disposition  de  la  Commission  par  la 
Banque  de  France,  a  permis  de  constater  que  la  proportion  des 
pièces  étrangères  est  de  17  0/0  (exactement  16.832).  Les  vérifi- 
cations antérieures  l'avait  fait  ressortir  à  11.35  en  1884,  16.35  en 
1888,  17.69  en  1889,  16.57  en  1890,  16.17  en  1892,  16.57  en  1893, 
19.89  en  1894,  10.93  en  1895,  18.06  en  1896,  13.4  en  1897,  18.7  en 
1898,  14.3  en  1899,  16  en  1900,  1901  et  1902. 

D'après  les  données  de  ce  tableau,  la  part  proi)ortionnelle  deh 
diverses  catégories  de  pièces  de  20  fr.  françaises  (lourdes,  bonnes 
ou  légères)  serait  la  suivante  : 

0/0 

Pièces  lourdes  (au-dessus  de  la  tolérance  en  fort) 0,0 

Pièces  bonnes  (dans  les  limites  de  la  tolérance  de  fabrication). .  27,3 

Pièces  bonnes  (dans  les  limites  de  la  tolérance  de  frai) 65,7 

Pièces  légères  (au-dessous  de  la  tolérance  de  frai) 7,0 

Total 100,0 

En  ce  qui  cmicerne  les  pièces  de  10  fr.,  la  proportion  dos  ei'fi- 
gies  étrangères  est  minime  :  2.0  0/0.  Mais  les  émissions  récentes 
R.  65 
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n'ayant  sans  doute  pénétré  que  très  faiblement  dans  la  circula- 
tion départementale,  nous  voyons  que  les  pièces  françaises  y  sont 
tombées  jusqu'à  concurrence  de  72  0/0  au-dessous  de  la  tolérance 
de  frai,  et  que  5.7  0/0  seulement  se  maintiennent  dans  les  limi- 
tes de  la  tolérance  de  la  fabrication.  » 

Le  rapport  annuel  du  directeur  de  la  Monnaie,  pour  1903,  (le 
huitième),  contient  deux  études  :  Tune  sur  les  osmiures  d'iridium, 
l'autre  sur  les  essais  de  nickel,  et,  en  annexe,  les  textes  relatifs  à 
la  législation  monétaire  de  l'Italie  (pp.  325-413),  et  du  royaume 
de  Grèce  (pp.  414-434). 

Une  loi  du  29  mars  1904  réglemente  à  nouveau  la  détention 
d'appareils  susceptibles  d'être  utilisés  dans  la  fabrication  des 
monnaies.  Nous  en  donnons  ci-dessous  le  texte  qui  est  très  bref 
{Journal  OUiciel  du  31  mars)  : 

Abtiolb  premier.  —  Il  est  interdit  d'employer  ou  de  détenir,  à 
moins  d'y  avo^'r  été  préalablement  autorisé,  des  machines,  appareils 
ou  instruments  susceptibles  d'être  utilisés  duis  la  fabrication  des  mon- 
naies. 

Les  autorisations  sont  délivrées  :  à  Paris  et  dans  les  communes  rat- 
tachées à  la  préfecture  de  police,  par  le  préfet  de  police  ;  dans  les 
départements,  par  le  préfet  pour  l'arrondissement  chef-lieu,  et  par  les 
sous-préfets  pour  les  autres  arrondissements. 

Il  est  interdit  de  livrer,  à  quelque  titre  que  ce  soit,  à  des  personnes 
non  pourvues  de  l'autorisation  prévue  aux  paragraphes  précédents, 
lesdites  machines,  appareils  ou  instruments. 

Art.  2.  —  Un  règlement  d'administration  publique  désignera  les 
machines,  appareils  et  instnunents  auxquels  sont  applicables  les  inter- 
dictions portées  par  l'article  premier,  réglera  les  formes  et  conditions 
de  l'autorisation  qui  y  est  prévue  et  déterminera  toutes  les  mesures 
d'exécution  de  la  présente  loi. 

Art.  3.  —  Toute  infraction  aux  dispositions  de  la  présente  loi  ou  du  rè- 
glement d'administration  publique  rsndu  pour  son  exécution  sera  punie 
d'ime  amende  de  16  francs  à  1.000  francs  et  de  la  confiscation  des  ma- 
chines, appareils  ou  instruments  ^nployés,  détenus  ou  livrés  irréguliè- 
rement. 

En  cas  de  récidive,  l'amende  sera  de  500 -francs  à  2.000  francs,  indé- 
pendamment de  la  confiscation  des  machines,  appareils  ou  instruments 
employés,  détenus  ou  livrés  irrégulièrement. 

Art.  4.  —  L'arrêté  des  consuls  du  3  germinal  an  IX  est  abrogé. 


Le  15  octobre  1903,  TAdministration  des  Finances  a  procédé 
pour  la  sixième  fois  à  une  enquêle  sur  la  circulation  monétaire 
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de  la  France  (1).  Les  enquêtes  précédentes  avaient  eu  lieu  :  Ja 
première,  très  imparfaite,  en  1868,  à  la  suite  de  la  conclusioii  de 
rUnion  latine  ;  les  autres  en  août  1878,  mai  1885,  avril  1891,  et 
septembre  1897.  L'habitude  s*est  prise,  on  le  voit;  d'effectuer  tous 
les  six  ans  un  recensement  monétaire.  «  Le  total  des  sommes 
recensées  ressortait  à  53  millions  de  francs  en  1885,  à  120  mil- 
lions en  1891,  à  209  millions  en  1897  :  l'opération  du  15  octobre 
dernier  a  porté  sur  276  millions  (2)  »,  se  décomposant  comme 
suit  : 

Sommes  Proportions 

Fr.  cent.  0/0 

Billets  do  banque 236.413.195    »  86,66 

Monnaies  d'or 26.239.370    »  9,13 

Ecus  de  6  francs 10.009.000    »  3,62 

Monnaies  divisionnaires 4.361.610  20  1,68 

Billon    287.663  69  0,11 


276.310.738  79      100 


1/enquête  de  1903  a  offert  aux  spécialistes  une  petite  joio  : 
en  lisant  attentivement  les  tableaux  d'ensemble,  publiés,  ils  ont 
découvert  dans  le  tableau  relatif  aux  «  classements  par  natio- 
nalités des  pièces  de  10  francs  étrangères  »,  des  pièces  dont.... 
la  plupart  d'entre  eux  ignoraient  l'existence.  L'Administration 
annonçait  avoir  recensé  273  pièces  de  10  francs  suisses.  Se  re- 
portant au  rapport  annuel  de  l'Administration  des  Monnaies,  qui 
donne  le  chiffre  des  monnaies  suisses  fabriquées  depuis  1850  (3), 
on  n'y  voyait  figurer  aucune  pièce  de  10  francs.  Questionnée  sur 
ce  phénomène  de  frappe  spontanée,!' Administration  a  trouvé  une 
ingénieuse  explication  qu'elle  a  donnée  d'une  manière  un  peu  em- 
barrassée, peut-être,  mais  bien  amusante,  dans  un  erratum  pu- 


(1)  Le  rapport  du  directeur  du  mouvement  général  des  fonds,  M.  An- 
dré Bénac,  sur  l'enquête,  a  été  publié  dans  le  Bulletin  de  statistique  et 
de  législation  comparée  de  mars  1904;  il  est  accompagné  de  3  cartes, 
16  tableaux  et  4  diagranunes.  Un  erratum  aux  documents  a  été  inséré 
dans  le  numéro  d'avril. 

(2)  Nous  faisons  également  de  très  nombreux  emprunts  aux  deux 
articles  publiés  par  M.  A.  de  Foville  sur  «  Le  recensement  monétaire 
du  16  octobre  1903  »,  dans  VEeonomiste  français  des  16  et  23  avril  1904. 
Ils  sont  un  conunentaire  complet  et  nécessaire  de  l'enquête. 

(8)  8«  rapport,  p.  180. 
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blié  un  mois  après  les  chiffres  du  recensement.  Les  lecteurs  d^a 
tableaux  incriminés  —  seront-ils  bien  nombreux  ?  —  sont  priés 
«  de  ne  pas  tenir  compte  des  pièces  de  10  francs  suisses  ».  Ce 
n'est  pas  qu'il  n'en  ait  jamais  existé  :  l'Administration  a  eu  la 
bonne  fortune  d'apprendre  que,  avant  1850,  le  canton  de  Genève 
a  frappé,  paraît-il,  une  centaine  de  pièces  de  cette  valeur.  On 
pouvait  donc,  théoriquement,  au  moins,  en  trooiver.  Seulement, 
le  chiffre  de  273,  était  vraiment  exagéré,  et  comme  les  rares 
.  pièces  restant  de  celte  émission  unique  et  limitée  sont  assurément 
conservées  avec  un  soin  jaloux  par  les  heureux  collectionneurs 
qui  ont  eu  la  bonne  fortune  d'arrêter  leur  course,  l'Administra- 
tion a  pensé  que  mieux  valait  ne  pas  insister  et  reconnaître  gracieu- 
sement que  «  ce  chiffre  paraît  être  le  résultat  d'erreurs  de  dé- 
pouillement ».  A  vrai  dire,  comme  conclut  le  rédacteur  de  l'erra- 
tum, «  cette  erreur  ne  saurait,  d'ailleurs,  affecter  les  proportions 
générales  révélées  par  l'enquête.  »  Oui,  mais  elle  témoigne  tout 
au  moins  de  quelque  légèreté  dans  la  révision  des  résultats  avant 
leur  publication. 

La  composition  de  la  circulation  montre  un  développement 
continu  du  déplacement  de  la  monnaie  métallique  par  les  billets 
de  banque  : 

18Sâ  1851  1897  1903 

Billets 67,63  %        80,61  %        84,21  %        87,02  % 

Monnaies  d'or 22,44  13,57  11,27  9,32 

Ecus  de  5  francs. ...  9,93  6,92  4,52  3,66 

La  proportion  des  pièces  nationales  et  étrangères  dans  les  mon- 
naies d'or  n'a  guère  varié  depuis  1885  : 

Pièces  nationales      Pièces  étrangère? 

1878 87,12  %  12,88  % 

1885 89,64  10,36 

1891..... 88,64  11,36 

1897 87,43  12^ 

1903 87,72  12,28 

Seulement,  la  nationalité  des  pièces  étrangères  a  subi  quelques 
modifications  :  les  pièces  belges  restent  encore  les  plus  nombreu- 
ses, mais  leur  part  proportionnelle  a  quelque  peu  décru,  tandis 
qu'augmentait  celle  des  pièces  italiennes  et  suisses  : 
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Nationalité  des  moaoaies  d'or  1878  1885  4891  1897  1903 

Belgique   8,25 

Italie 8,91 

Grèce 0,11 

Suisse 0,02 

Autriche-Hongrie   . .  0,65 

Russie —  M 

Espagne  » 


6,23 

5,77 

5,78 

5,30 

3,37 

4    » 

4,54 

4,57 

0,09 

0,14 

0,27 

0,19 

0,01 

0,03 

0,15 

0,62 

0,66 

1,27 

1,75 

1,12 

» 

0,18 

0,50 

0,41 

» 

0,02 

0,08 

0,07 

12,88  %   10,36  %   11,36  %   12,57  %   12,28  % 

r.n  proportion  des  écus  français  et  étrangers  a  subi  des  varia- 
lions  plus  fréquentes  et  plus  importantes  : 

Ecus  de  5  francs 
français  étrangers 

1878 67,99  %  32,01  % 

1885 71,24  28,76 

1891 68,48  31,52 

1897 87,63  12,37 

1903 73,26  26,74 

Le  brusque  changement  survenu  de  1897  à  1903  s'explique, 
nous  dit  l'Administration,  de  la  manière  suivante  : 

«  Depuis  la  fin  de  1898,  la  Banque  de  France,  qui,  antérieure- 
ment, ne  mettait  en  circulation  que  des  pièces  de  5  francs  natio- 
nales, n'opère  plus  le  triage  des  écus  qui  entrent  dans  ses  cais- 
ses, et  les  sacs  d'écus  qu'elle  donne  en  paiement  ou  qu'elle  remet 
aux  comptables  du  Trésor,  quand  ils  effectuent  des  prélèvements, 
contiennent  à  la  fois  des  écus  français  et  des  écus  étrangers.  Cette 
mesure  a  été  pris«,  d'une  part,  pour  éviter  les  frais  de  transport 
d'espèces,  résultant  du  réapprovisionnement  assez  fréquent  de 
certaines  succursales,  et,  d'autre  part,  pour  diminuer  le  frai  de 
nos  pièces  nationales  qui  assuraient  "èeules  les  besoins  de  la  cir- 
culation. Enfin,  il  est  à  noter  que,  par  suite  de  la  mise  en  exé- 
cution de  la  convention  monétaire  du  29  octobre  1897,  qui  a  ac- 
cordé à  la  France  un  contingent  supplémentaire  de  monnaies  di- 
visionnaires s'élevant  à  la  somme  de  130  millions  3e  francs  à 
frapper,  jusqu'à  concurrence  de  127  millions,  avec  du  métal  pro- 
venant de  la  refonte  de  pièces  de  5  francs  à  l'effigie  nationale, 
la  Banque  de  France  a,  depuis  le  commencement  de  1898,  retiré 
de  la  circulation  et  mis  en  réserve  pour  les  livrer  à  la  Monnaie, 
au  fur  et  à  mesure  de  ses  besoins,  des  écus  antérieurs  à  1848. 
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Il  a  été  fondu  jusqu'à  ce  jour  17.102.471  de  ces  écus,  représen- 
tant une  valeur  nominale  de  85.512.355  irancs,  et  la  Banque  en 
a  encore  en  réserve  dans  ses  caisses  pour  une  somme  de  26  mil- 
lions 441.020  francs.  Le  vide  produit  par  le  retrait  de  ces  pièces 
a  dû  nécessairenu^nt  être  comblé,  en  partie  au  moins,  pour  les 
écus  étrangers.  » 

La  composition  des  écus  étrangers  dans  la  circulation  a  varié 
de  la  manière  suivante  : 


National  ilédoA 
écus  do  5  fr. 

l'Iraniçors                     1878  188".  1891  1897  1903 

Italie    15,81  15,29  17,33  8,57  12,00 

Belgique  ....  15,37  12,49  12,54  3,19  13,70 

Grèce    0,31  0;67  1,23  0,46  0,76 

Suisse 0,52  0,31  0.42  0,16  0,29 


32,01  %       28,76  %       31,52  %       12,37  %       26,74  % 

L'auteur  du  rapport  conclut  ainsi  :  «  En  résumé,  l'exacti- 
tude des  renseignements  donnés  sur  notre  circulation  moné- 
lairo  et  fiduciaire  par  l'enquête  du  15  octobre  1903  se  trouve 
établie  par  ce  fait  que  les  résultats  obtenus  confirment  et  vérifient 
ceux  donnés  par  les  enquêtes  précédentes.  Ils  établissent  que,  de- 
puis 1897,  aucune  modification  notable  ne  s'est  produite  dans  no- 
tre circulation,  à  part  la  tendance  de  plus  en  plus  accentuée  des 
billets  de  banque  à  remplacer  le  numéraire  dans  les  transac- 
tions. » 

M.  de  Foville  a  regardé  de  plus  près  que  le  rapporteur,  les 
résultats  de  l'enquête,  et  les  comparaisons  auxquelles  il  s'est 
livré  avec  ceux  de  l'enquête  précédente,  lui  ont  permis  de  mettre 
en  lumière  des  changements  importants  et  fort  heureux,  d'ail- 
leurs, dans  la  composition  de  notre  circulajion  monétaire. 

L'enquête  enregistre,  on  le  sait,  le  millésime  de  toutes  les  piè- 
ces recensées.  Elle  fournit  ainsi  des  données  suffisantes  pour  éva- 
luer, au  moins  approximativement,  nos  stocks  actuels  d'or  et 
d'argent  monnayés.  Etant  donné  l'importance  antérieure  de  nos 
frappes  d'argent  (écus  de  5  francs),  et  la  baisse  de  valeur  consi- 
dérable, subie  par  ce  m'étal,  il  y  a  intérêt  à  connaître,  d'une  fa- 
çon assez  précise,  la  valeur  do  notre  stock  d'écus,  les  réductions 
que  le  temps  y  apporte  sensiblement,  et  à  se  rendre  compte,  d'au- 
tre part,  du  chiffre  de  notre  circulation  d'or,  véritable  base  de 
notre  circulation  monétaire. 
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M.  de  Foville  emploie,  pour  résoudre  ces  questions,  une  mé- 
thode à  laquelle  il  a  donné  le  nom  de  «  Méthode  dos  taux  de  sur- 
vie »,  dont  la  formule  est  très  simple,  mais  dont  l'application 
exige,  ainsi  qu'il  le  dit  lui-même,  «  des  déductions  assez  laborieu- 
ses ou  du  moins  assez  délicates.  »  Le  déficit  des  frappes  moné- 
taires va,  nalurellemenî,  en  augmentant  à  mesure  qu'o-n  s'éloi- 
gne de  l'époque  de  la  fabrication.  «  On  peut  arriver  à  en  saisir 
la  marche  en  divisant,  pour  chaque  millésime,  le  nombre  des 
écus  recensés,  R,  par  le  nombre  des  écus  frappés,  F.  Le  rapport 
de  ces  deux  nombres,  R/F,  représente  le  taux  proportionnel  de 
survie  des  diverses  émissions.  Or,  le  Bulletin  du  ministère  des 
Finances  donne  la  série  de  ces  taux  [pour  chaque  nature  de  piè- 
ces], année  par  année  (état  XIV),  et  en  dessine  même  toute  la 
courbe  (diagrammes  III  et  IV).  Celle-ci  est  fort  accidentée,  mais 
la  statistique,  esclave  de  la  loi  des  grands  nombres,  n'en  doit  re- 
tenir que  les  parties  correspondant  aux  époques  de  grosses  frap- 
pes. Moyennant  cette  indispensable  sélection,  la  courbe  se  sim- 
plifie, les  anomalies  disparaissent  »,  et  un  examen  attentif  per- 
met de  déterminer  le  taux  de  survie  de  chaque  frappe. 

Ayant  ainsi  étudié  l'existence  de  notre  stock  d'écus,  qui  com- 
prend, on  le  sait,  non  seulement  des  écus  français,  mais  encore 
une  quantité  importante  d'écus  des  divers  membres  de  l'Union 
latine,  M.  de  Foville  estime  que  «  toutes  compensations  faites, 
rUnion  latine  ne  doit  guère  conserver,  à  l'heure  qu'il  est,  pour 
plus  de  1.350  millions  d'écus  français  ;  et  si,  malgré  la  poussée 
continue  des  étrangers,  nos  alliés  monétaires  retiennent  encore, 
là-dessus,  une  centaine  de  millions,  ainsi  que  l'admettent  des 
hommes  bien  informés,  nous  pouvons  dire  que  le  stock  d'écus 
français  de  la  France  (Algérie  comprise),  s'éloigne  peu  de  1.250 
millions  de  francs.  »  A  ces  écus  français,  il  faut  ajouter  lesi  écus 
étrangers  qui,  suivant  l'enquête  de  1903,  entraient  pour  plus  du 
quart  —  26.74  0/0  —  dans  notre  circulation.  M.  de  Foville  obtient 
en  définitive,  les  résultats  suivants  : 

Ecus  existant  en  France  (octobre  1903). 

Banque 
de  France       Circulation  Total 

Millions  de  francs 

Ecus  français 700  660  1.260 

Ecus   étrangers 360  200  660 


Ensemble 1.060  760  1.800 
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Ecus  étrangers  existant  en  France  (ocfobre  1903). 


ECUS   belges 

Ecus  italiens 

Ecus  grecs 

Ecus   suisses 

350  200  550 

«  Les  frappes  d'écus  des  quatre  pays  montant  respectivement 
(pièces  démonétisées  déduites)  à  485  millions,  366  millions  (1), 
15  1/2  millions  et  10  1/2  millions  de  francs,  on  voit  que  la  France 
aurait  en  sa  possession,  plus  de  la  1/2  des  frappes  belges  et 
suisses,  plus  des  2/3  des  frappes  italiennes,  et  la  presque  tota- 
lité des  frappes  grecques.  » 

La  méthode  des  taux  de  survie  appliquée  à  notre  stock  d'or 
monnayé,  permet  d'évaluer  à  650  millions  de  francs  environ  notre 
stock  de  pièces  de  10  francs  (françaises  ou  étrangères),  et  à 
i  milliards  de  francs  celui  des  pièces  de  20  francs,  dont  : 

3.420.000.000  francs  en  pièces  de  20  francs  françaises. 
580.000.000  —  ^-  étrangères. 

M.  de  Foville  évalue,  en  définitive,  noire  stock  monétaire  lo- 
U\]  à  7  milliards  de  f?*ancs  environ,  so  décomposant  comme  suit  : 

Stock  monétaire  total  de  la  France  (octobre  1903). 
{Espèces  métalliques  Iniuçaises  nu  étrangères.) 


Monnaies  (Tor 


Existences  probables 
en  France 


Millions  do  Tranes 

Pièces  de  20  francs 4.000 

Pièces  de  10  francs 650 

Autres  pièces 16(J 


4.800 


(1)  Ce  chiffre  ne  comprend  pas  les  écus  italiens  antérieurs  à  1862, 
lesquels  se  rencontrent  encore  en  assez  grand  nombre  dans  la  circula- 
tion. 
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Monnaies  d^ argent  : 

Ecus  de  5  francs 1.800 

Monnaies  divisionnaires 330 

2.130 
Monnaie  de  hiUon  : 

Bronze    60 

Nickel mémoire 

60 


Stock  monétaire  total  (or,  argent,  billon) 6.990 

Ces  chiffres,  comparés  aux  résultais  analogues  que  M.  de  Fo- 
ville  avait  déduits,  par  la  môme  méthode,  du  recensement  moné- 
taire précédent,  permettent  à  Téminent  statisticien  d'estimer  que 
«  notre  stock  d'or  monnayé  s'est  accru  de  plus  d'un  demi-mil- 
liard, tandis  que  notre  stock  d'écus  a  diminué  de  plus  de  100  mil- 
lions ».  Ce  n'est  pas,  on  le  voit,  le  simple  siaiu  quo  constaté 
par  le  rapporteur  de  la  dernière  enquête.  Et  ces  résultats  sont 
d'autant  plus  intéressants  que  tous  deux  se  sont  produits  dans  un 
sens  favorable  au  bon  état  de  notre  circulation  monétaire. Tous  les 
deux  constituent  un  progrès  marqué.  «  La  France,  conclut  M.  de 
Foville,  va  ainsi  s'adaptant  de  mieux  en  mieux  au  régime  de 
l'étalon  unique.  C'est  ce  qu'il  faut.  Quelques  pas  encore  dans  cette 
voie  et  nous  serons  au  but.  Oh  !  rien  ne  presse.  L'Union  latine, 
avec  ses  statuts  actuels,  peut  sans*  inconvénient  prolonger  plus 
ou  moins  longtemps  son  existence.  Il  n'y  a  pas  urgence  à  limi- 
ter expressément  le  pouvoir  libératoire  de  nos  écus.  Mais  n'est-il 
pas  satisfaisant  de  voir  que,  peu  à  peu,  le  pays  arrive  aux  solu- 
tions que  la  science  et  l'histoire  sont  maintenant  d'accord  pour 
lui  recommander  ?  » 


Nous  reproduisons  ci-dessous  un  article  de  M.  Alfred  Ney- 
mark  (l),sur  la  circulation  des  billets  de  la  Banque  de  France,qui 
complète  d'une  manière  intéressante,  au  point  de  vue  de  la  circu- 
lation fiduciaire,  les  renseignements  fournis  par  l'enquête  d'oc- 
tobre sur  notre  circulation  métallique  : 

«  D'après  le  compte  rendu  présenté  à  l'assemblée  générale  des 
actionnaires  de  la  Banque  de  France,  la  circulation  des  billets 


(1)  Le  Bentier,  7  mai  1904. 
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triait,  au  28  janvier  1904,  de  4  milliards  358.469.615  fr.,  se  décom- 
posant comme  suit  : 

1.301.350   billets  de   1.000   fr.    pour Fr.  1.301.350.000 

-        274.875.600 

2.263.687.600 

-        '516.231.250 

388.876 

1.297.Ô40 

688.460 


649.761 

— 

500 

22.636.376 

— 

100 

10.324.626 

-— 

50 

16.556 

— 

25 

64.897 

-- 

20 

137.690 

— 

6 

a5.030.244   billets   pour Fr.    4.368.469.615 

Comme  on  le  voit,  il  n'existe  plus  de  billets  de  5.000  francs  et 
de  200  francs,  ni  de  billets  d'anciens  types  à  impression  noire. 
On  sait  qu'en  vertu  de  la  loi  du  17  novembre  1897  portant  proro- 
gation de  son  privilège,  la  Banque  de  France  a  dû  verser  au  Tré- 
sor (art.  15  de  la  loi)  dans  le  mois*  qui  a  suivi  la  promulgation  de 
la  loi,  la  somme  représentant  la  valeur  des  billets  de  tous  les 
anciens  types  à  impression  noire  qui  n'avaient  pas  été  présentés 
au  remboursement.  Ces  billets  ont  été  retranchés  de  la  circulation; 
le  Trésor  a  pris  à  sa  charge  le  remboursement  de  ceux  de  ces  bil- 
lêïs  qui  pourraient  êlre  ultérieurement  présentés  aux  guichets 
dt?  la  Banque. 

Les  brllets  que  le  public  préfère  sont  ceux  de  100  fr.  et  de  50 
francs.  Viennent  ensuite  les  billets  de  1.000  francs  ;  les  billets 
df  500  francs  sont  moins  recherchés.  Les  petits  billets  de  25  fr., 
20  fr.,  5  fr.,  en  circulation,  diminuent  chaque  année.  Ces  petites 
coupures  avaient  été  créées  avant  et  après  la  guerre  de  1870  et 
ont  rendu  de  grands  services,  comme  paiement  d'appoint.  Elles 
seront  bientôt  introuvables. 

Voici,  depuis  1875,  par  périodes  quinquennales,  le  mouvement 
de  ces  coupures  : 

25  fp.  20  fr.  5  fr. 


1876 

27.233 

336.635 

197.448 

1880 

24.110 

233.846 

182.700 

1885 

18.643 

104.687 

167.168 

1890 

18.267 

77.608 

162.809 

1895 

16.919 

74.723 

144.208 

1900 

16.776 

68.916 

139.796 

1903 

16.556 

64.897 

137.690 

I.p  mouvement  de  la  circulation  des  billets  de  1.000  francs  pen- 
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dant  la  môme  période  est  intéressanl  à  relever.  Nous  avons  fait 
remarquer  plusieurs  fois  que  ces  gros  billets  sont  d'autant  plus 
recherchés  que  l'activité  des  transactions  et  des  échanges  est  plus 
grande.  Tl  est  plus  commode  et  facile  d'effectuer  d'importants 
paiements  ou  encaissements  en  billets'  de  1.000  francs  qu'en  cou- 
pures plus  faibles. 

Voici,  également  par  périodes  quinquennales,  depuis  1875,  le 
nombre  de  ces  billets  en  circulation  au  commencement  de  cha- 
cune des  années  considérées  : 

Années  BiUeU  Années  Billets 

1876 822.297  1896 1.339.602 

1880 1.371.477  1900 1.290.647 

1886 1.186.608  1903 1.301.360 

1890 1.292.800 

Les  billets  de  Banque  de  100  fr.,  sont,  comme  précédemment, 
le  plus  recherchés.  On  en  jugera  par  le  relevé  suivant  établi  aux 
mêmes  périodes  et  dates  : 

Années  Billets  AnDées  Billets 


1875 

9.698.075 

1895 

17.667.163 

1880 

6.716.919 

1900 

19.686.671 

1885 

12.446.499 

1903 

22.686.876 

1890 

16.054.742 

Il  est  intéressant  aussi  de  relever  que  lo  montant  de  la  circula- 
tion  des  billets  de  lOO  francs  a  été  et  reste  presque  toujours  tan- 
tôt un  peu  au-dessus,  tantôt  un  peu  au-dessous  de  l'encaisse  mé- 
tallique-or de  la  Banque  de  France. 

En  voici  le  relevé  et  la  preuve  : 


Années 


1875. 
1880. 
1885. 
1890. 
1895. 
1900. 
1903. 


Total 
des  billets  de  iOO  fr. 

Montant 
de  Tcncaissc-or 

Millions 

969                      1.012  (2> 
571  (1)                  646  (3) 
1.244                      1.001 

1.606 

1.261 

1.766 

2.060 

1.968 

1.878 

2.263 

2.367 

(1)  Au  commencement  du  mois  de  janvier.  —  (2)  Ce  chiffre  est  établi 
au  31  décembre  1874.  Ce  n'est  qu*à  partir  de  1879,  dans  le  rapport  du 
30  janvier  1879,  qu'il  est  publié  un  tableau  de  la  composition  de  Peu- 
caisse  or  et  argent  au  31  décembre.  —  (3)  Les  chiffres  concernant  les 
animées  1880  à  1903  s'appliquent  au  31  décembre  des  années  précédentes, 
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Cm  chiffres  prouvent  que  les  billets  de  banque  de  100  francs 
remplacent,  pour  le  public,  la  monnaie  métallique. 

La  circulation  totale  des  billets  de  la  Banque  s'élevait,  comme 
on  Ta  vu,  au  28  janvier  1904,  à  4.358  millions. 

Sur  ces  4.358  millions  en  chiffres  ronds,  les  billets  de  1.000  et 
de  500  francs  représentent  1.575  millions,  soit  36.2  0/0  ;  les  bil- 
lets de  100  francs  et  de  50  francs  représentent  2.779  millions  soit 
tt3,S  0/0. 

Par  rapport  à  rencaisse  métallique-or  de  2.357  millions  au 
31  décembre  1903  : 

Il  y  a  1.575  millions  de  billets  de  1.000  et  de  500  francs  et  2.779 
f ni  liions  de  billets  de  100  el  de  50  francs. 

Dans  son  rapport  si  intéressant  et  si  documenté,  le  Gouverneur 
de  la  Banque  de  France  a  fait  remarquer,  au  sujet  de  la  circula- 
Iror*  des  billets,  que  «  sur  les  4.310.411.600  francs  qui 
ont  été  dans  les  mains  du  public  en  1903,  3.602.300.000  francs 
rt«f présentaient  de  Tor  et  de  l'argent  ;  708.111.600  francs  ou  16  0/0 
si^uîi  ment,  avaient  pour  contre-partie  'des  effets  de  commerce  ou 
ihb  iivances  sur  titres  ». 

Les  instruments  de  crédit,  billets  de  banque,  virements,  chè- 
ques, etc.,  suppléent  aujourd'hui  à  la  monnaie  dans»  de  telles  pro- 
portions, que  Ton  peut  dire  que  s'ils  n'existaient  pas,  il  faudrait 
les  inventer,  car,  sans  eux,  les  transactions  seraient  irréalisables. 

En  consultant  encore  les  rapports  de  la  Banque  de  France, 
nous  avons  relevé,  à  diverses  dates,  les  mouvements  des  espèces, 
drs  billets  et  des  virements  : 

Proportion  0/0 
Espèces         Billets      Virenents    Espèces        Rillel»      Virements 

1871 3.048 

18T6 2.964 

1881 4,606 

last]    3.078 

1891    8.002 

1901    3.626        39,9      111  2  28  72 

En  1903,  le  mouvement  général  des  caisses,  en  receltes  et 
paiements,  a  été  de  174.971.085.700  francs.  Sur  ces  175  milliards, 
il  a  élé  payé,  en  espèces,  3  milliards  889  millions,  46  milliards  en 
billets  et  125  milliards  en  virements. 

De  1871  à  1901,  la  proportion  des  paiements  à  la  Banque  de 
Fronce,  en  espèces,  a  baissé  de  4.71  à  2  0/0,  tandis  que  la  pro- 
porlion  des^  paiements  par  virements  s'est  élevée  de  55.61  à  72  0/0. 


26,7 

36,9 

4,71 

39,78 

56,65 

27,3 

61,4 

3,63 

33,43 

62,94 

411,3 

95,1 

5,34 

29,81 

67,35 

36,6 

71,1 

3,03 

32,65 

64,32 

37,9 

97,4 

2,19 

27,43 

70,38 
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...  Nos  billets  do  banque  sont,  en  réalité,  des  «  certificats  métal- 
liques ».  C'est,  pour  notre  pays,  une  situation  privilégiée.  Son 
stock  métallique  or  s'élevait  à  -2.430  millions  au  28  avril  dernier; 
c'est  le  plus  considérable  qui  existe  et  il  pourrait,  sans  inconvé- 
nient, diminuer  de  plusieurs  centaines  de  millions. 

En  regard  d'une  circulation  de  billets  de  4.300  millions,  en 
chiffres  ronds»,  la  Banque  de  France  peut  apposer  une  encaisse 
métallique,  or  et  argent,  de  3.526  millions  ;  un  portefeuille  com- 
mercial de  790  millions  ;  un  portefeuille  d'avances  sur  litres  de 
570  millions.  C'est  une  situation  remarquat)le. 

Une  telle  abondance  de  ressources  est  une  force  pour  notre 
pays  :  elle  lui  a  donné,  avec  la  sécurité  du  lendemain,  un  taux 
d'escompte  stable,  réduit,  plus  bas  même  que  sur  aucune  place 
étrangère.  Comme  Ta  fait  encore  remarquer  M.  Pallain,  dans  son 
rapport,  «  à  cette  préoccupation  constante  de  la  Banque  de 
France,  l'industrie  et  le  commerce  français  sont  redevables  d'mi 
avantage  singulièrement  précieux  dans  la  lutte  si  laborieuse  pour 
la  conquête  des  marchés  internationaux.  » 


Suivant  le  rapport  du  directeur  de  la  Monnaie  royale  d'Angle- 
terre, la  frappe  de  cet  établissement  en  1903,  s'est  répartie  comme 
suit  : 

Monnaies  impériales  émises  et  reHrées 

OR 

__^^^  Emia  

190i    '       '         "     1903 

En  livres  sterling 

Pièces  de  5  livres 174.000  » 

—     de  2  livres W.OOO  » 

Souverains   4.623.000  9.100.000 

Demi-souverains  2.121.000  1.044.000 


Totaux 6.903.000  10.144.000 

ARGENT 

Angleterre  et  Pays  de  Galles 126.967  127.572 

Ecosse    109.815  » 

Irlande 14.400  » 

Colonies  686.020  429.675 


Totaux. .: Ô37.202  557.247 
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MONNAIES  DE  BRONZE 

1902  1903 

l{m  aunie-Uni   137.469  97.540 

Colotiiiis    10,940  16.355 


Totaux 148.399            133.895 

NOMBRE  DE  PIÈGES  1  RAPPÉDS  A  LA  MONNAIE 

Impériaieê  : 

1902  1904 

Or    9.062.971  11.410.684 

Argent    26.270.996  16.017.246 

Broiiz©    45.774.848  38.197.376 

81.108.815  64.625.306 

Cohnialen  : 

Argeat    32.665.735  40.820.415 

Bronze    8.360.000  9.0O0.OOO 

Nickel    252.000  252.000 


41.277.735  50.072.415 


122.386.550  114.697.720 

La  ïrappe  d'or  a  diminué  comparativement  à  1902,  qui  fut  la 
première  année  d'un  nouveau  règne,  mais  le  montant  de  la  nou- 
velle monnaie  d'or  livrée  à  la  Banque  d'Angleterre  a  été  un  peu 
plu^  important  en  1903  et  l'excédent  des  émissions  nouvelles  sur 
les  retraits,  qui  était  de  4.808.000  liv.  si.  en  1902,  a  atteint  8  mil- 
lion!^. 44.000  liv.  st.  en  1903.  Le  total  des  émissions!  de  monnaie 
d  or  sous  le  régime  de  Coinage  act  de  1891  atteint  maintenant 
80,706.000  liv.  st.  et  celui  des  retraits  de  pièces  usées  de  40  mil- 
lions 133.000  liv.  st.  En  raison  de  la  cessation  de  l'usage  qui  con- 
sistait à  faire  à  Noël  d'importantes  émissions  de  pièces  d'argent, 
te  montant  des  monnaies  d'argent  livrées  à  la  Banque  a  beau- 
coup diminué  depuis  deux  ans. 

* 

La  frappe  des  monnaies  des  Etats-Unis  en  1903  a  été  comme 
Huit  : 
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MONNAIES  NATIONALES 

Or: 

Espèces  de  mounaies 


Doubles  aigles  (20  dollars). . . 

Aigles  (10  dollars) 

Demi-Aigles  (5  dollars) 

Quarts  d'aigles  (2  1/2  dollars). 
Dollars  de  Louisiane 


Nombre 

Valeur 

de  pièces 

nominale 

1.241.428 

24.828.660 

776.697 

7.766.970 

2.082.024 

10.410.120 

210.267 

603.142 

176.178 

176.178 

Total. 


Argent  : 

Dollars  d'argent 10.343.766 

Mimnaies  divisionnaires  : 

Demi-dollars   6.299.627 

Quarts  de  dollars 14.206.064 


Dixièmes 


28.294.066 


Total. 


Nickel  : 

Pièces  de  6  cents 

Bronze  : 
Pièces  de   1   cent 


28.006.726 
86.094.493 


Total 118.101.218 

Valeur  totale  de  la  frappe  nationale » 

MONNAIES  ÉTRANGÈRES 

Pour  les  Philippines 
Nombre 

Pesos 14.166.017 

50  centavos 3.104.177 

20      —       5.605.427 

10      —       6.305.216 


4.476.684        43.683.970 


10.343.766 

3.149.768 
3.661.616 
2.829.405 


59.143.401        19.874.440 


1.400.336 

860.948 

2.251.281 

66.809.691 


Nombre 
8.912.568 


5  centavos 

1  oentavo 10.792:668 

1/2  oentavo 12.086.568 


Total 60.861.611 

Pour  le  Venezuela 
Nombre  Nombre 


6  bolivars 400.000 

1      —      800.000 


1/2  bolivar 200.000 

1/4       —      400.000 


Total 1.800.000 


Pour  Costa-Rica 
630.000  pièces  de  2  centimes. 
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«  * 


Ij'^  «  Tableaux  pour  la  slalislique  des  mélaux  précieux  », 
piiMiés    par   le   ministère    des    Finances   commun   de   la    mo 
iirjichie  auslro-hongroise  renferment,   outre  la  statistique  très 
i «impiété  des  objets  d*or  et  d'argent  soumis  au  poinçonnage  et  au 
ttiuiiôle  de  TAdministration,  la  statistique  de  la  fabrication  mo- 

H  a  été  frappé,  depuis  1892,  année  de  Tinlroduction  de  la  cou- 
vnuHii  à  base  d'or,  jusqu'en  1903  inclusivement  :  dans  la  Monar- 
iliie  austro-hongroise,  pour  1.403.423.584  cour.  06  lieller  de 
ïiiuimaie  du  nouveau  système,  dont  1.066.569.580  cour,  de  mon- 
ariie  dor,  259.651.832  cour,  de  monnaie  d'argent,  60  millions  de 
uuurijjines  de  monnaie  de  nickel,  17.202.172  c.  06  h.  de  billion, 
ïve  rêpailissant  ainsi  :  dans  les  pays  représentés  au  Reichsralh, 
pour-  81)9.003.510  cour.,  dont  666.459.800  cour,  en  or,  180.447.080 
t;**inrnines  en  argent,  42.000.000  de  couronnes  en  nickel,  10  mil- 
linds  000.030  cour,  en  billon  ;  dans  les  pays  de  la  Couronne  hon- 
yr<N.^u.  pour  503.820.074  c.  06  h.,  dont  400.109.780  cour,  en  or, 
79.204.752  cour,  en  argent,  18.000.000  de  couronnes  en  nickel 
L'1  0.ri05.542  c.  06  h.  en  billon. 

Il  a  été  frappé,  dans  la  Monarchie,  depuis  1858  jusqu'en  190^3 
inclusivement,  pour  065.928.179  cour.  29  de  monnaies  de  com- 
itiiMcc,  dont  481.399.567  c.  63  de  monnaie  d'or  (couronnes,  du- 
cat?^* florins  d'or)  et  184.528.611  c.  66  de  monnaies  d'argent  (tha- 
ïe i  s  du  Levant). 


M.  Spitznmller,  conseiller  au  Ministère  de^  Finances,  a  pu 
blié,  it  y  a  quelques  mois,  une  étude  intéressanle  sur  la  réforme 
de  Fétalon  monétaire  en  Autriche-Hongrie  :  elle  a  paru  en  sup- 
plémeiit  de  Ta  2eitschri(t  (ûr  Volkswirt:>cha{t.  Nous  donnons  ci- 
dessous  le  résumé  d'après  YEconomisle  Européen  (3  janvier 
1003)  : 

f<  [/étude  commence  par  un  historique  de  la  réforme  monétaire 
depuis  1870,  année  de  la  suppression  de  la  frappe  libre  de  Tar- 
getïl.  et  passe  en  revue  toutes  les  modiflcalions  du  régime  moné- 
taire jusqu'aujourd'hui,  c'est-à-dire  jusqu'au  retrait  presque  com- 
ple(  du  papier  monnaie.  Le  retrait  du  papier-monnaie  peut  même 
étn?  considéré  comme  accompli,  puisque  le  solde  non  rentre 
ii*nll('int  pas  6  millions  de  couronnes. 
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«  L'essence  même  de  la  réforme  monétaire  était  le  retrait  des 
billets  d'Etat.  M.  SpilzmuUer  nous  fait  tout  l'exposé  de  cette  opé- 
ration. Le  2  août  1892,  le  ministre  des  Finances  fut  autorisé  à 
contracter  un  emprunt  d'obligations  4  0/0  du  montant  de  183  mil- 
lions 450.000  florins  autrichiens  or,  ce  qui  lui  donna  les»  premiè- 
res ressources  nécessaires.  A  partir  de  ce  moment,  lee*  deux  Gou- 
vernements autrichiens  et  hongrois  ne  travaillèrent  plus  qu'au 
retrait  des  billets,  dont  le  montant  s'élevait  à  312  millions  de  flo- 
rins-papier. 

«  En  1894,on  décida,d'un  commun  accord,la  rentrée  de  200  mil- 
lions de  florins  de  billets  d'Etat  :  on  devait  commencer  par  les 
billets  de  1  florin,  dont  on  suspendit  immédiatement  l'émission. 
Ces  200  millions  de  florins-papier  devaient  être  remplacés  dans 
la  circulation  par  40  millions/ de  pièces  de  une  couronne,  par  des 
florins-argent  et  des  billets  de  banque.  Les  deux  Gouvernements 
effectuèrent  un  dépôt  de  1(30  millions  de  florins,  de  i)ièces  çle  20 
couronnes,  à  la  Banque  d'Autriche-Hongrie. 

«  A  la  fin  de  cette  opération,  il  restait  encore  en  circulation 
112  millions  de  florins  en  billets  d'Etat.  En  1899,  une  ordonnance 
impériale  en  Autriche,  et  une  loi,  en  Hongrie,  ordonnèrent  le  re- 
trait total  de  ces  billets.  A  la  place  des  billets  d'Etat  retirés,  on 
mit  en  circulation,  par  Tinlermédiaire  de  la  Banque,  64  millions 
de  couronnes  en  pièces»  de  5  couronnes-argent  et  160  millions  de 
couronnes  en  billets  de  banque  de  10  couronnes.  Pour  garantir 
ces  billets  de  10  couronnes,  les  Gouvernements  durent  déposer 
à  la  Banque  d'Autriche-Hongrie  une  somme  de  224  millions  de 
couronnes  de  pièces  d'or  de  20  couronnes. 

«  Le  retrait  des  112  millions  de  billets  d'Elal  commença  réguliè- 
rement à  partir  de  1901.  11  fut  convenu  que  le  28  février  1903,  se- 
rait fixé  comme  le  dernier  jour  du  cours  forcé  de  ces  billets. 

«  Le  retrait  et  l'annulation  des  billets  se  poursuivirent  rapide- 
ment ;  comme  il  a  été  dit,  il  n'en  reste  plus  aujourd'hui,  (jue  6  mil- 
lions de  couronnes,  en  circulation. 

«  La  Dette  flottante  en  Bons  de  Salines  joue  dans  le  règlement 
de  la  question  monétaire  de  l' Autriche-Hongrie  un  rôle  prépon- 
dérant, en  raison  de  sa  corrélation  avec  la  circulation  des  billets 
de  banque. 

«  (  'Onnnc  le  règlement  définitif  de  cette  dette  devait  être  relardé 
aussi  longtemps  que  la  législation  la  régissant  ne  fonctionnerait 
qu'en  vertu  de  l'article  14  de  la  loi  organique,  le  Gouvernement 
avait  pour  premier  devoir  d'éliminer  de  cette  dette  tout  élément 
qui  aurait  pu  être  un  obstacle  à  la  réalisation  et  à  l'achèvcmonl 
R.  66 
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de  la  réforme  monélaire.  Aussi,  dans  l'entente  qui  intervint  en- 
tre les  deux  parties  do  la  Monarchie  au  sujet  du  retrait  total  des 
billets  d'Etal,  la  décision  fùt-elle  prise  de  faire  cesser  toute  cor- 
rélation entre  les  Bons  des  Salines  et  les  billets  d'Etat.  Cette  dé- 
cision entra  en  vigueur  le  1"  novembre  1899  ;  le  ministère  des 
Finances  autrichien  relira,  dans  le  délai  d'un  an,  les  billets  d'Etat 
qui,  à  celte  date  étaient  en  circulation  aux  lieu  et  place  des  Bons 
des  Salines  et  mit  en  circulation  à  leur  place  des  Bons  des  Sa- 
lines. 

«  A  la  fin  de  mai  1902,  la  circulation  maxima  de  ces  titres  était 
réduite  à  91.941.305  couronnes.  Leur  amortissement,  depuis  la 
cessation  de  toute  corrélation  entre  les  billets  d'Etat  et  les  Bons 
des  Salines,  n'a  plus  d'importance  au  point  de  vue  de  la  réforme 
monétaire,  mais  cet  amortissement  est  cependant  une  nécessité 
financière  et  politique  de  premier  ordre.  Car  la  circulation  des 
Bons  des  Salines  portant  intérêt,  constitué  poilr  des  raisons 
financières  d'ordre  technique  un  obstacle  insurmontable  à  l'émis- 
sion en  Autriche  de  bons  du  Trésor  portant  intérêt.  L'amortisse- 
ment des  Bons!  des  Salines  est  une  question  urgente.  Eventuelle- 
ment, il  y  aurait  lieu  de  recourir  pour  cet  objet  à  un  emprunt, 
si  l'on  ne  pouvait  arriver  au  complet  amortissement  de  ces  bons 
avec  les  seules  ressources  de  la  Caisse  de  l'Etat. 

«  Ajoutons  que  M.  Spitzmuller  ne  croit  pas  que  le  28  février 
prochain  marquera  la  date  définitive  de  la  reprise  des  paiements 
en  espèces.  Il  voit  encore  trop  d'obstacles  à  cette  mesure,  prin- 
cipalement rinstabilité  de  l'avenir  politique  et  l'impossibilité  d'ar- 
river au  renouvellement  du  compromis  austro-hongrois.  Per- 
sonne, dit-il,  ne  saurait  croire  à  la  reprise  des  paiements  en  nu- 
méraire, tant  que  la  stabilité  de  notre  union  douanière  ne  sera 
pas  assurée  pour  un  grand  nombre  d'années. 

«  D'autre  part,  tous  les  exercices  financiers  clôturent  par  un 

solde  débiteur  envers  l'étranger,  ne  fût-ce  qu'à  cause  des  intérêts 

payables  aux  Dettes  placées  au  dehors.  Ce  solde  débiteur  e^l 

do  350  à  400  millions  de  couronnes  par  an,  et  bien  des  exercices 

financiers  le  verront  encore.  Cette  circonstance  est  un  obstacle  de 

plus  à  la  reprise  des  paiements  en  or.» 

* 
»  • 

Nous  empruntons  à  un  rapport  de  M.  Ed.  Bruwaert,  ministre 

de  France  à  La  Havane  (1),  un  exposé  de  la  situation  monétaire 

actuelle  dans  la  République  cubaine  : 


(1)  Kiipiwrts  commerciaux,  1904 j  u°  3o3. 
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«  Le  régime  monétaire  de  Cuba,  écrit  M.  Ed.  Bruvvaert,  est 
toujours  fort  complexe.  Trois  étalons  y  vivent  côte  à  côte,  Tun 
d'eux,  le  plus  usité,  est,  en  outre,  impalpable  et  imaginaire. 
L'Etat,  les  chemins  de  fer,  les  hôtels  tiennent  leurs  comptes  en 
or  américain,  dont  l'unité,  le  dollar,  vaut  au  pair  5  fr.  19  de  no- 
tre monnaie  ;  les  fournitures  de  menus  objets,  les  gages,  les  voi- 
tures se  paient  en  monnaie  espagnole  d'argent,  dont  lunité,  le 
peso  blanc,  valait,  au  temps  du  bimétallisme,  5  francs  de  notre 
monnaie,  maïs  qui,  aujourd'hui,  suit  ici,  tant  bien  que  mal,  tou- 
jours- au  profit  du  changeur,  toujours  au  dam  du  public,  les  fluc- 
tuations de  Madrid  et  de  Barcelone  sur  Paris  ou  sur  Londres. 
La  monnaie  traditionnelle  est  l'or  espagnol  :  elle  sert  à  toutes  les 
transactions  d'importance  pour  les  opérations  en  sucre,  en  la- 
bac,  par  exemple.  Par  un  édil  bizarre,  promulgué  en  vue,  paraît- 
il,  de  maintenir  du  métal  jaune  dans  l'île,  les  rois  d'Espagne 
ont  décidé  que  l'or  esç)agnol  vaudrait  à  Cuba,  6  0/0  de  plus  que 
dans  la  Péninsule  ibérique.  Le  peso  d'or  cubain,  tout  imaginaire, 
vaut  donc  à  peu  près  6  0/0  de  moins  que  le  peso  réel  d'Espagne. 
On  le  paie  en  écriture  94  sous  d'or  espagnol.  Avec  ce  système 
compliqué  et  absurde,  le  prix  des  choses  varie  suivant  l'habileté 
du  marchand  à  se  faire  payer  l'objet  dans  l'étalon  le  plus  pro 
Stable  à  ses  intérêts  :  74  sous  Je  France,  si  le  prix  a  clé  arrêté 
à  1  peso  d'argent  ;  94  sous  de  France,  si  le  prix  fixé  est  le  peso 
d'or  cubain  ;  100  sous  de  France,  si  le  prix  accepté  jest  le  peso 
d'or  espagnol  figuré  par  la  pièce  de  25  francs  ou  le  louis  de  20 
francs,  qui,  l'un  et  l'autre,  circulèhl  beaucoup  ici  ;  104  sous  de 
Franco,  si  on  s'arrête  au  dollar  américain.  Entre  le  dollar  améri- 
cain et  le  peso  cubain,  la  différence  est  de  10  0/0  ;  elle  est  de  39 
à  40  0/0  entre  ce  môme  dollar  américain  et  le  peso  argent.  Chan- 
geurs et  banquiers,  qui  doivent  intervenir  à  chaque  règlement  de 
facture  pour  fournir  Tunité  stipulée,  peuvent  réaliser  sur  l'opé- 
ration une  commission  de  1  à  1  1/2,  ce  qui  est  exorbitant.  Mais 
personne  ne  proteste,  chacun  croyant  gagner  à  se  servir  de  la 
mauvaise  monnaie.  Le  change  français  s'est  maintenu  entre  5  1/2 
et  6  0/0  de  prime,  c'est-à-dire  que  le  commerce  français  a  pu 
acheter  100  francs  d'épongés  (monnaie  cubaine),  en  ne  payant 
que  de  94  à  94  fr.  50  ;  les  Cubains  ont  dû  payer  de  105  fr.  50  à 
106  francs  de  leur  monnaie  pour  acquitter  une  note  de  soieries 
lyonnaises  s'élevanl  à  100  francs.  » 
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La  Colombie  a  adopté  l'étalon  d'or,  par  une  loi  en  date  du 
26  octobre  1903,  dont  nous  donnons  ci-dessous,  les  principaux 
articles,  d'après  le  Bullelin  de  t^latistique  du  ministère  des  Finan- 
ces (mai  1904)  : 

Ahtiole  i^^.  —  L'uuité  monétaire  de  la  nation  sera  la  piastre  {peso) 
d'or  du  poids  de  1  gramme  672  milligrammes  à  900  millièmes  de  fin. 

Les  obligations  contractées  par  le  gouvernement  avant  la  mise  en 
vigueur  de  la  présente  loi,  en  monnaie  d'or  différente  de  celle  qu'établit 
le  présent  article^  seront  payées  dans  la  monnaie  dans  laquelle  elles 
ont  été  contractées. 

2.  —  Les  monnaies  d'or  nationales  frappées  selon  les  dispositions  du 
titre  IX  du  livre  V>^  du  Code  fiscal,  et  les  monnaies  légales  d'or  étran- 
gères de  titre  non  inférieur  à  900  millièmes  pourront  circuler  au  prix 
commercial  pour  toutes  les  transactions  publiques  et  privées  ainsi  que 
les  monnaies  d'argent  nationales  au  titre  de  835  et  de  900  millièmes  et 
les  monnaies  étrangères  au  titre  de  900  millièmes. 

3.  —  A  partir  de  l'approbation  de  la  présente  loi,  est  interdite  toute 
augmentation  d'émission  de  papier-monnaie  tant  par  le  gouvernement 
national  que  par  les  gouvernements  provinciaux. 

4.  —  Le  papier-monnaie  émis  légalement  par  le  gouvernement  natio- 
nal et  les  gouvernements  provinciaux  continuera  à  circuler  sous  le 
régime  du  cours  forcé  ;  il  conservera  son  pouvoir  libératoire  dans  les 
lieux  où  il  circule  actuellement,  conformément  aux  règles  suivantes   : 

1°  Il  est  facultatif  de  stipuler,  dans  les  transactions  publiques  ou 
privées,  l'unité  monétaire  d'or  ou  le  papier-monnaie  ; 

2°  Quand,  en  vertu  de  la  disposition  précédente  une  obligation  aura 
et  stipulée  en  or,  il  sera  satisfait  à  cette  obligation  par  la  remise  de 
l'équivalent  en  papier-monnaie  au  change  du  jour  du  payement; 

3^  La  monnaie  d'argent  continuera  à  circuler  dans  le  département 
de  Panama  et  dans  les  provinces  de  Cucuta,  Pasto,  Tuquerres,  Obando, 
Barbacoas,  Nunez,  Caqueta,  San-Juan  et  Atrato  ;  elle  sera  acceptée 
au  prix  que  l'argent  aura  sur  le  marché  par  rapport  à  Tétalon  d'or  et 
il  pourra  être  fait  des  contrats  en  employant  ladite  monnaie  ; 

4<^  Les  obligations  contractées  ou  qui  seront  contractées  avec  l'étran- 
ger se  régleront  conformément  aux  dispositions  de  l'article  203  du  code 
de  commerce; 

5<'  Toute  obligation  contractée  en  monnaie  courante  et  dans  laquelle 
il  ne  sera  pas  stipulé  de  monnaie  déterminée  s'entendra  contractée,  et 
sera  payée,  en  billets  de  cours  forcé. 

10.  —  Les  budgets  de  recettes  et  dépenses  s'établiront  dans  l'unité 
monétaire  d'or  établie  dans  l'article  1"  de  cette  loi. 

§  !*"'.  Les  revenus  des  douanes  se  percevront  en  or  ou  en  billets  au 
taux  du  change  le  jour  du  payement. 

Un  décret  du  i  février  1904  a  déterminé  la  parité  entre  les  mon- 
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naies  d'or  colombiennes  ou  étrangères  et  lunité  monétaire  ins- 
tituée par  la  loi  du  26  octobre  1903.  D'après  ce  décret,  Tunité 
monétaire  d'or  d'une  piastre  équivaut  à  1  dollar-or  des  Etats- 
Unis  ;  à  5.18  francs  en  or  français,  suisse,  etc.;  à  4  mark  20  pf. 
d'or  allemand  ;  à  4  shillings  1  penny  en  or  anglais  ;  à  3.72  cou- 
ronnes en  or  danois  ;  à  1.36  piastre  en  or  argentin,  colombien 
de  type  ancien  et  haïtien  el  à  1.79  piastre  en  or  cubain. 

* 

La  question  de  la  roupie  a  donné  lieu  c^  un  petit  conflit,  assez 
amusant,  entre  les  autorités»  anglaises  de  Zanzibar  et  la  Compa- 
gnie de  l'Est-Africain  allemand  : 

«  Les  autorités  anglaises  de  Zaiizibar  on^  fait  afficher  le 
7  mars  dernier,  un  avis  disant  que  les  caisses  publiques  n'accep- 
teraient plus  en  paiement  les  roupies- de  TEst-Africain  allemand. 
Cette  mesuré  était  prise  dans  le  but  de  faire  monter  la  valeur  de 
la  roupie  indienne  dont  la  frappe  libre  est  supprimée,  en  exé 
cution  des  règlements  de  1893.  Comme  les  roupies  émises  par 
la  Compagnie  de  l'Est-Africain  allemand  ont  exactement  la  même 
valeur  que  la  roupie  indienne,  le  public  continua  à  les  accepter 
en  paiement  et  elles  profitèrent  même  de  la  hausse  de  celle-ci. 

«  Le  Gouvernement  allemand  ayant  révoqué  la  convention  con- 
clue avec  la  Compagnie  de  l'Est-Africain  allemand  et  repris  pour 
son  compte  la  frappe  des  monnaies  de  la  colonie  à  partir  du 
P'  avril,  les  autorités  anglaises  ont  publié  un  nouvel  avis  pour 
rappeler  que  les  roupies  indiennes  seules  avaient  cours  à  Zanzi- 
bar. Ce  rappel  semble  motivé  par  la  double  crainte  que  le  marché 
ne  soit  encombré  de  roupies  allemandes,  maintenant  que  l'Alle- 
magne peut  en  émettre  un  nombre  illimité  et  que  cette  profusion 
n'entraîne  une  baisse  du  cours  de  la  roupie. 

«  Immédiatement  après  la  publication  du  deuxième  avis,  les 
changeurs  indiens  déprécièrent  les  cours  en  offrant  d'acheter  les 
roupies  allemandes  à  raison  de  12  annas»,  quand  la  roupie  in- 
dienne était  coté  16  annas.  L'argent  acheté  était  ensuite  revendu 
à  son  taux  normal  dans  la  colonie  allemande  voisine,  ce  qui  cons- 
tituait une  bonne  affaire. 

«  Malheureusement  pour  les  changeurs  indiens,  la  Compagnie 
de  l'Est-Africain  allemand  a  riposté  en  faisant  faire  par  ses  agents 
la  déclaration  que  la  roupie  allemande  avait  conservé  sa  pleine 
valeur  à  Zanzibar  et  que  la  Société  était  prête  h  tout  moment  à 
faire  le  change  des  monnaies  allemandes  à  leur  taux  normal. 
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«  De  cette  façon  la  mesure  prise  par  les  autorités  de  Zanzibar 
reste  sans  effet  (1).  » 


[Vous  avons  signalé  l'année  dernière  (2) les  démarches  failes,d'un 
commun  accord,  par  les  gouvernements  du  Mexique  et  de  la 
Chine,  auprès  du  gouvernement  américain,  pour  obtenir  sa  coo- 
pération à  une  tentative  auprès  des  grandes  puissances  européen- 
nes, à  l'effet  de  voir  adopter  «  des  mesures  propres  à  rétablir  et 
à  maintenir  un  rapport  fixe  entre  les  monnaies  des  pays  à  éta- 
lon d*or  et  des  pays  à  étalon  d'argent  (3).  »  S'il  faut  en  croire  la 
Sound  Currency  (4),  publication  généralement  bien  informée, 
ridée  initiale  serait  partie  de  New- York  :  des  financiers 
do  cotte  ville  auraient,  au  commencement  de  l'année  1903, 
suggéré  celte  idée  au  gooivernemenl  mexicain,  qui  s/'empressa  de 
l'accepter.  L'hypothèse  est  des  plus  vraisemblables.  Les  Améri- 
cains ont  des  capitaux  considérables  au  Mexique,  et  leur  com- 
merce avec  ce  pays  dépasse  déjà,  importations  et  exportations 
comprises,  80  millions  de  dollars  par  an.  Financiers  et  commer- 
çants éprouvent  des  embarras  sérieux  du  fait  des  perturbations 
(fil  change  mexicain,  par  suite  de  la  variation  de  prix  de  la  piastre, 
liée  aux  fluctuations  du  métal-argent  ;  la  stabilisation  du  change 
permettrait  aux  capitaux  américains  de  se  lancer  plus  hardiment 
dans  les  affaires  mexicaines,  et  faciliterait  le  développement  de? 
rolations  commerciales  avec  ce  pays.  De  plus,  il  ne  faut  pas  ou- 
blier que  les  Etats-Unis  sont,  avec  le  Mexique,  les  plus  gros  pro- 
ducteurs de  métal-argent,  et  que  des  financiers  américains  sont 
intéressés,  non  seulement  dans  les  mines  des  Etats-Unis,  mais 
]pour  une  part  importante  aussi  dans  celles  du  Mexique  :  de  là 
lour  intérêt  à  stabiliser,  si  possible,  le  prix  de  ce  métal,  et  à  es- 
Kiiyor  d'empêcher  une  nouvelle  baisse,  but  qui,  bien  que  laissé  à 
rarrière-plan,  était  peut-être  celui  auquel  les  initiateurs  du  mou- 
vement attachaient  la  plus  grande  importance.  Enfin,  en  offrant 
lour  appui  à  la  Chine,  les  Etats-Unis  continuaient  auprès  d'elle 
la  politique  d'amabilités  qu'ils  ont  toujours  eue  à  son  égard. 


(1)  Economiste  européen  du  8  mai  1908,  d'après  la  Dépêche  coloniale, 

(2)  Marché  financier,  1903,  p.  986. 

(3)  Rapport  du  secrétaire  d'Etat  au  président  des  Etats-Unis,  28  jan- 
vier 1903. 

(4)  Mars  1904,  p.  60. 
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Quoi  qu'il  en  soit,  le  Congrès  américain,  par  la  loi  du  3  mars 
1903,  autorisa  le  Président  à  prôter  aux  gouvernements  mexi- 
cain et  chinois  «  l'appui  des  Etats-Unis  ».  Quelques  jours  après, 
lo  Président  nommait  la  commission  américaine,  chargée  de  col- 
laborer avec  les  délégués  du  Mexique.  Son  choix  s'arrêta  sur  : 
M.  Hugh  H.  Hanna,  homme  d'affaires  important  d'Indianapolis, 
partisan  de  l'étalon  d'or,  et  qui  avait  pris  une  part  active  à  la  con- 
férence monétaire  tenue  dans  cette  ville  en  1898  ;  M.  Jeremiah, 
W.  Jenks,  professeur  d'économie  politique  à  l'Université/'  de 
Comell  ;  et  M.  Charles  A.  Conant,  publiciste,  qui  s'est  fait  une 
spécialité  de  l'étude  des  questions  monétaires,  et  qui  avait  été 
chargé  en  1902,  d'une  enquête  spéciale  sur  la  situation  monétaire 
aux  Philippines.  Primitivement,  on  avait  pensé,  —  suivant  la 
Sound  Currency,  —  à  nommer  membre  de  la  Commission,  M.  Ed- 
ward Brush,  secrétaire  de  r«  American  smelting  and  refîning 
Co  »  ;  on  ne  le  maintint  pas,  cependant,  peut-être  à  cause  des 
rapports  étroits  qui  le  liaient  à  une  entreprise  si  particulièrement 
intéressée  à  l'avenir  du  métal-argent.  M.  Edward  Brush  ne  fut 
pourtant  pas  complètement  écarté  de  la  mission  :  il  y  prit  part 
comme  conseiller  technique  de  la  Commission  mexicaine  (1). 


(1)  Nous  donnons  sur  les  membres  de  la  Commission  américaine  les 
renseignements  suivants,  empruntés  à  la  Sound  Currency  : 

M.  Hugh  H.  Hanna,  publiciste  ;  né  à  Lafayette,  Indiana,  19  septem- 
bre 1848  ;  a  fait  ses  études  aux  Etats-Unis  et  en  Allemagne  ;  débuta  dans 
les  affaires  dans  la  banque  de  son  père,  à  Lafayette  ;  s'établit  en  1880 
à  Indianapolis  ;  acheta  un  intérêt  dans  la  Société  «  Atlas  engine  work»  », 
dont  il  devint  plus  tard  président,  et,  en  fait,  le  seul  propriétaire  ;  diri- 
gea le  mouvement  monétaire  qui  aboutit  à  la  loi  de  1900  sur  l'étalon 
d'or  :  il  consacra  trois  années  à  cette  entreprise  qui  commença  par  un 
appel,  en  novembre  1896,  au  Board  of  trade  d -Indianapolis  pour  la  réu- 
nion de  la  Commission  qui  élabora  le  plan  de  réforme  monétaire,  dont 
une  partie  fut  introduite  par  le  Congrès  dans  la  loi  de  1900.  L'Univer- 
sité de  Harvard  lui  conféra  en  1900  le  degré  honorifique  de  M.  A.  ;  il 
fut  élu  membre  honoraire  de  la  Chambre  de  commerce  de  New-York  et 
reçut  la  médaille  d'or  en  reconnaissance  de  ses  services  dans  la  cam- 
pagne en  faveur  de  l'étalon  d'or. 

M.  Chablbs  a.  Connant  est  un  publiciste  fort  connu,  et  l'auteur  de 
quelques  études  de  valeur  sur  les  questions  monétaires  et  sur  le  com- 
merce extérieur.  Il  est  l'auteur  d'une  «  Histoire  de  banques  modernes 
d'émission  )>  et  d'un  ouvrage  sur  «  Les  Etats-Unis  en  Orient  ».  Il  a  été 
pendant  plusieurs  années  correspondant  à  Washington  du  New-York 
journal  of  Commerce  and  Commercial  bulletin  et  du  Springfield  repu- 
hlican.  En  1902,  il  fut  envoyé  par  le  département  de  la  guerre,  comme 
commissaire  spécial,  aux  Philippines,  pour  étudier  la  situation  moné- 
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La  mission  confiée  aux  commissaires  américains  était  déterminée 
comme  suit,  par  le  secrétaire  d'Elat,  M.  John  Hay,  dans  ses  ins- 
tructions du  21  avril  1903  ; 

« La  mobilité  des  cours  du  change  entre  les  pays  à  étalon 

d'argent  et  les  pays  à  étalon  d'or  est  universellement  reconnue 
comme  un  grave  embarras  pour  le  commerce  international.  Les 
avantages  réels  qui  résulteraient  pour  tous  les  pays  de  l'établis- 
sement de  la  stabilité  de  ces»  cours  est  universellement  reconnue. 

Le  gouvernement  mexicam  a  demandé  la  coopération  des  Etals- 
Unis  dans  une  tentative  pour  améliorer  ces  conditions.  La  grande 
utilité  qu'il  y  aurait  à  atteindre  le  but  indiqué,  a  conduit  à  la 
nomination  de  cette  commission  ;  cette  mesure  a  été  prise  éga- 
lement pour  témoigner  combien  les  Etats-Unis  sont  désireux  de 
coopérer  dans  cette  œuvre  avec  tous  les  pays  à  étalon  d'argent  et 
avec  les  puissances  européennes.  Cependant,  en  nommant  cette 
Commission,  les  Etats-Unis  ne  s'engagent  envers  aucune  mé- 
thode ou  plan  particuliers.  Ni  le  département  exécutif,  ni  le  dé- 
pai'lement  législatif  n'ont  suffisamment  considéré  les  questions 


taire  et  la  situation  des  banques  dans  Tarchipel  et  il  proposa  à  son 
retour  un  plan  pour  un  système  monétaire  et  pour  la  réglementation 
des  banques  d'émission,  dont  une  partie  a  été  adoptée  par  le  Congrès 
et  forme  la  base  du  système  monétaire  actuel  des  Philippines,  tel  que 
•  l'a  établi  la  loi  de  1903.  Au  commencement  de  1902,  M.  Conant  quitta 
Washington  pour  devenir  trésorier  de  la  «  Morton  trust  Company  »  de 
New-York  City. 

M.  Jbrbmiah  Whipplb  Jbnks  a  été  professeur  d'économie  politique 
et  de  politique  à  l'Université  de  Comell  depuis  1891.  Né  à  Saint-Clair 
(Michigan),  le  2  septembre  1856;  gradué  de  l'Université  de  Michigan, 
1878;  A.  M.,  1879;  Ph.  D.  de  l'Université  de  Halle,  Allemagne,  1886; 
étudia  le  droit  ;  admis  à  plaider  en  Michigan  ;  enseigna  le  grec,  le  latin 
et  l'allemand  au  collège  de  Mt  Morris,  Illinois;  professeur  de  science 
politique  et  de  littérature  anglaise  au  collège  de  Knox,  1886-89;  pro- 
fesseur d'économie  politique  et  science  sociale  à  l'Université  d'Indiana, 
1889-91  ;  expert  de  la  Commission  industrielle  sur  les  trusts  et  ententes 
industrielles  aux  Etats-Unis  et  en  Europe,  1899-91  et  exi>ert  consultant 
du  Département  fédéral  du  travail  sur  le  même  sujet. 

M.  Edward  Brush  est  secrétaire  de  Vu  American  smelting  and  refi- 
ning  Company  »,  sur  laquelle  le  répertoire  des  sociétés  de  Moody,  pour 
1902,  donne  les  renseignements  suivants  :  Société  incorporée  sous  les 
lois  de  New-Jersey,  4  avril  1899.  La  Compagnie  possède  et  exploite  des 
usines  pour  la  fonte  et  le  traitement  des  minerais  de  plomb  et  de  cui- 
vre en  Utah,  Montana,  Colorado,  Kansas,  Nebraska,  Illinois,  New- 
Jersey,  Mexico,  etc.  Son  capital  est  de  60  millions  de  dollars  d'actions 
de  préférence  et  60  millions  de  dollars  d'actions  ordinaires  ;  entièrement 
émis. 
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nombreuses  et  compliquées  qu'il  est  niècessaire  d'étudier  avant 
d'adopter  soit  des  recommandations  définitives^  soit  un  plan. 

«  Vous  avez  donc  pour  mission  de  conférer  avec  les  pouvoirs 
exécutifs  du  Mexique  et  de  la  Chine,  ainsi  qu'avec  l'Angleterre, 
l'Allemagne,  la  France,  la  Russie  et  telles  autres  puissances  eu- 
ropéennes avec  lesquelles  le  temps  et  l'occasion  vous  le  permet- 
tront, dans  le  but  de  formuler,  si  possible,  une  politique  sage  et 
pratique. 

«  Vous  n'êtes  autorisés  à  suggérer  aucun  changement  dans  les 
systèmes  monétaires^  des  pays  à  étalon  d'or,  ni  à  donner  à  enten- 
dre que  quelque  changement  soit  possible  dans  l'étalon  moné- 
taire actuel  des  Etats-Unis. 

«  La  Chine,  le  plus  grand  pays  à  l'étalon  d'argent,  éprouve  de 
grands  dommages  de  la  dépréciation  du  mé^al-argent.  Une  mon- 
naie sitable  serait  fort  avantageuse  pour  elle  et  pour  les  pays  à 
qui  l'indemnité  de  guerre  est  due.  Vous  devez  assurer  le  gouverne- 
ment impérial  que  les  Etats-Unis  donneront  cordialement  leur  ap- 
pui moral  à  tout  plan  raisonnable  auquel  on  pourrait  aboutir,  et 
prêteront  leurs  bons  offices  pour  présenter  ces  plans  aux  autres 
puissances  intéressées  et  aux  banquiers  et  financiers  dont  l'aide 
pourrait  être  désirable.  Vous  n'êtes  cependant  pas  autorisés  à 
laisser  espérer  que  les  Etats-Unis  puissent  prêter  un  appui  finan- 
cier quelconque  pour  aFder  à  la  réalisation  d'un  plan  de  cette 
nature. 

«  Après  avoir  conféré  de  la  sorte  avec  les  pays  sus-indiqué, 
vous  nous  adresserez  un  rapport,  renfermant  toutes  les  informa- 
tions que  vous  aurez  été  capables  de  réunir,  indiquant  les  assu- 
rances de  coopération  qui  pourront  vous  être  données  par  les 
autres  pays,  et  les  mesures  qui  pourront  vous  être  indiquées  par 
les  autres  gouvernements,  ainsi  que  vos  recommandations  per- 
sonnelles quant 'à  l'attitude  que  vous  paraîtront  devoir  adopter 
les  Etats-Unis.  (1).  » 

Les  commissaires  américains  se  sont  rendus,  pendant  l'été 
de  1903,  en  Angleterre,  en  France,  en  Hollande,  en  Allemagne 
et  en  Russie,  dont  les  gouvernements  les  ont  mis  en  rapport  avec 
des  commissions  spéciales,  pour  remplir  la  mission  qui  leur 
était  confiée.  Ils  étaient  accompagnés  des  commissaires  du  gou- 
vernement mexicain  et  assistés  de  représentants  du  gouvernement 


(1)  Beportf  app^idioe  A,  p.  46. 
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chinois  (1).  Les  commissaires  ont  remis  leur  rapport  au  secrétaire 
d'Etat  le  1"  octobre  1903,  et  le  Président  des.  Etats-Unis  Ta  trans- 
mis au  Congrès,  le  15  décembre  (2). 

Deux  questions  ont  été  présentées  par  les  commissaires  aux 
gouvernements  européens  :  Tétude  de  mesures  susceptibles 
d'amener  une  stabilisation  du  change  entre  les  pays  à  étalon  d'ar- 
gent et  les  paysi  à  étalon  d'or,  et  l'appui  à  donner  à  la  Chine  pour 
lui  permettre  d'établir  dans  toute  l'étendue  de  l'empire  un  sys- 
tème monétaire  régulier.  Nous  nous  proposons-  de  les  examiner 
loutes  deux  à  l'aide,  fût-ce  au  prix  de  quelques  longueurs,  de 


(1  La  Commission  mexicaine  était  ainsi  composée  :  MM.  Ënrique 
C.  Creel,  président;  Kduardo  Meade,  Luis  Camacho,  Edward  Bnish, 
conseiller  technique.  r 

Les  représentants  du  gouvM'nement  chinois  qui  assistèrent  aux 
séances  de  la  Conmiission  furent  :  à  Londres  :  Sir  Halliday  Macartney, 
Ivan  Chen;  —  à  Paris  :  Lion  Shen  Shun,  Yen-Chu;  —  à  Berlin  : 
M.  Kingyintai;  —  à  Saint-Pétersbourg  :  Koue  Fong,  Che-Tseng. 

(2>  Le  rapport  de  la  Conunission  du  change  international,  a  été  publié 
par  la  Chambre  des  représentants  comme  nn  document  parlementaire 
(Document  n°  144;  68«  Congrès,  2«  session).  Cest  un  volume  de  518 
pages.  Le  rapport  lui-même  remplit  36  pages. 

Les  appendices  sont  nombreux  et  importants  : 

A.  —  Documents  officiels  de  la  Commission  des  Etats-Unis,  pp.  37-96; 

—  notes  des  gouvernements  de  la  Chine  et  du  Mexique  aux  Etat»-XJniB  ; 

—  instructions  du  secrétaire  d'Etat  à  la  Commission  des  Etats-Unis, 
21  avril  1903  ;  —  dociunente  présentés  aux  commissions  anglaise,  fran- 
çaise, hollandaise,  allemande  et  russe  ;  —  instructions  au  prof.  Jenks, 
Doncernant  sa  mission  en  Chine. 

B.  —  Arguments  présentas  par  la  Commission,  pp.  99-138. 

C.  —  Résolutions  et  rapports  des  ConunissionB  étrangères,  pp.  189- 
172). 

D.  --  Politique  monétaire  du  Mexique,  pp.  173-197. 

E.  —  Documents  concernant  le  système  monétaire  chinois,  pp.  196- 
277. 

F.  -  Système  monétaire  des  Etablissements  des  Détroits,  pp.  278- 
297. 

G.  —  Système  monétaire  de  l'Inde,  pp.  298-378. 

H.  —  Système  monétaire  de  Plndo-Chine  française,  pp.  379-391. 

J.  —  Système  monétaire  des  îles  Philippines,  pp.  392-422. 

K.  —  Le  système  du  change  sur  la  taxe  de  For  dans  les  autres  paya, 
pp.  431-430. 

L.  —  Discussions  générales  sur  la  question  de  la  stabilité  du  change, 
pp.  431-479. 

M.  —  Articles  de  journaux  sur  les  travaux  de  la  Commission  amé- 
ricaine, pp.  480-607. 

N.  —  Statistiques,  pp.  508-B18. 
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nombreuses  citations  tirées  du  rapport  de  la  commission  amé- 
ricaine. 

Suivant  le  mémorandum  présenté  par  la  Commission  au  gou- 
vernement français  (1),  l'objet  essentiel  de  la  mission  était  «  d'ob- 
tenir l'adoption  d'un  étalon  avec  un  taux  stable  de  change  pour 
les  systèmes  monétairesf  de  la  Chine  et  des  autres  pays  à  étalon 
d'argent  ». 

«  Le  gouvernement  des  Etals-Unis,—  disait  le  mémorandum,— 
veut  simplement,  par  des  consultations  amicales  et  par  des  échan- 
ges de  vues,  amener,  dans  la  mesure  où  cela  paraîtra  possible, 
une  harmonie  des  systèmes  monétaires  du  monde.  Il  estime,  en 
effet,  que  cette  harmonie  contribuera,  d'une  part,  à  la  prospérité 
des  pays  neufs,  en  leur  donnant  le  bénéfice  de  celle  stabilité 
d'étalon  monétaire  qui  a  enrichi  la  France,  la  Grande-Bretagne, 
les  Etals-Unis,  et  d'autres  nations  qui  sont  dans  des  conditions 
monétaires  ;  et,  d'autre  part,  elle  augmentera  la  prospérité  indus- 
trielle de  ces  nations  plus  puissantes  en  créant  de  nouveaux  mar- 
chés pour  leurs  produits  et  ouvrant  de  nouveaux  débouchés  pour 
le  placement  de  leurs  épargnes.  » 

Deux  mesures  paraissaient  aux  commissaires,  particulièrement 
importantes  pour  atteindre  ce  but  x 

P  L'adoplion  par  les  différents  pays  désireux  de  modifier  leur 
système  monétaire  propre  ou  le  système  monétaire  de  leurs  colo- 
nies, d'un  même  rapport  légal  (1  à  32),  entre  l'étalon  monétaire 
d'or  et  les  monnaies  d'argent,  et  d'une  unité  monétaire  à  peu  près 
commune  ; 

2°  La  régularisation  des  achats  de  métal-argent  par  les  divers 
pays  en  ayant  besoin  pour  leur  monnayage,  «  pour  obtenir  au- 
tant de  stabilité  que  possible  dans  le  prix  du  lingot  d'argent.  » 

Suivant  la  Commission  (2)  : 

«(  Il  est  très  désirable  que  les  pays  qui  sont  en  train  de  réorga- 
niser leurs  systèmes  monétaires  sur  la  base  d'un  système  de  change 
d'or  adoptent  un  rapport  de  frappe  à  peu  près  uniforme  (3), 
de  façon  à  leur  permettre  de  se  concerter  pour  la  protection  con- 
tre les  fluctuations  des  prix  de  Targent  et  contre  le  danger  du 
faux  monnayage.  Une  uniformité  de  ce  genre  faciliterait  le  com- 
merce entre  pays  ayant  adopté  un  pareil  rapport  et  ferait  mieux 


(1)  Meporty  appendice  A,  p.  55. 

(2)  Beporty  appendice  A,  p.  64. 

(8)  Les  commissaires  proposaient  lé  rapport  de  1  à  82» 
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comprendre  le  mécanisme  de  Télalon  du  change  d'or,  et  les  mé- 
thodes par  lesquelles    il  est  maintenu. 

«  Si  un  effort  est  tenté  pour  régulariser  le  prix  du  lingot  d'ar 
gcnt  en  régularisant  les  achats  d'argent  faits  par  les  gouverne- 
ments pour  le  monnayage,  et  si  l'on  essaye  d'empêcher  la  hausse 
de  l'argent  au-dessus  d'un  point  donné,  en  suspendant  les  achats 
quand  ce  point  est  atteint,  celte  méthode  pourrait  être  facilement 
suivie  si  tous  les  pays  intéressés  cessaient  leurs  achats  chaque 
fois  que  le  prix  de  l'argont  atteindrait  1©  chiffre  de  leur  rapport 
commun  de  monnayage 

«  Même  si  l'adoption  d'une  unité  [monétaire]  commune  n'était 
pas  universelle  en  Extrême-Orient,  l'adoption  d'une  unité  pa- 
reille par  quelques  pays  seulement,  leur  serait  avantageuse,  et, 
en  tout  cas,  il  ne  saurait  y  avoir  de  système  plus  préjudiciable 
pour  eux  que  la  continuation  de  la  multiplicité  des  systè- 
mes contradictoires  qui  existent  en  ce  moment. 

«  La  Commission  des  Etats-Unis  n'a  pas  l'intention  d'établir 
une  union  monétaire  qui  rendrait  la  monnaie  d'un  pays  légale 
dans  un  autre  pays.  Il  semble  préférable  et  d'une  solution  plus 
aisée  que  chaque  gouvernement  soit  libre  d'adapter  son  système 
monétaire  aux  nécessités  locales,  et  qu'il  soit  responsable  de 
l'intégralité  de  son  système,  de  sorte  que  la  faiblesse  ou  les  er- 
reurs d'un  gouvernement  ne  puissent  pas  réagir  défavorablement 
sur  le  système  monétaire  cTesi  autres  pays.  La  Commission  des 
Etats-Unis  croit  que  l'uniformité  approximative  dans  le  rapport 
légal  cl  dans  l'unité  n'enchaîne  pas  absolument  les  systèmes  les 
uns  aux  autres,  mais  prés<*nterait,  somme  toute,  l'avantage  d'un 
système  commun,  pour  faciliter  la  comptabilité,  préparer  les 
listes  de  prix  et  les  factures,  payer  les  frais  de  douane,  évaluer, 
d'une  manière  certaine,  les  profits  des  transactions  commerciales 
et  servir,  ainsi,  au  progrès  du  commerce  pour  le  bénéfice  com- 
mun des  pay?'  à  étalon  d'argent  et  des  pays  à  étalon  d'or.  » 

Le  souhait  de  voir  adopter,  par  les  pays  actuellement  à  l'étalon 
d'argent  un  régime  monétaire  ayant  pour  base  une  monnaie  d'or 
avec  circulation  fiduciaire  d'espèces  d'argent  à  cours  légal  illi- 
mité, dans  le  but  de  stabiliser  le  change  entre  ces  pays  et  les  pays 
à  étalon  d'or,  a  reçu  naturellement  l'adhésion  des  commissions 
étrangères.  Les  Commissions  anglaise  et  allemande  ont  accepté, 
sans  plus,  les  vues  des  Commissaires  américains. 

La  Commission  française  a,  dans  son  rapport,  fait  quelques 
observations  très  sérieuses  et  très  justes  relativement  au  but  pour- 
suivi lui-même,  et  au  taux  du  rapport   à  adopter  éventuellement: 
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ces  observations  précisent  le  texte  fort  vague  des  mémorandums 
américains  (1)  : 

«...  Il  nous  a  paru,  —  disent  les  commissaires  français,  — 
qu'aucune  objection  de  principe  ne  pouvait  être  élevée  contre 
cette  proposition  qui  comporte  néanmoins  certaines  réserves. 

«  Il  convient,  en  eli'et,  de  signaler  d'une  part,  que  le  régime 
proposé  ne  pourra  être  institué,  ni  se  maintenir,  dans  aucun 
pays:,  si  d'abord  les  monnaies  étrangères  ne  sont  pas  éliminées 
de  la  circulation,  sî  ensuite,  le  monopole  des  frappes  d'argent 
n'est  attribué  à  l'Etal  et  exercé  par  lui  judicieusement,?!  enfin  la 
balance  commerciale  ne  se  maintient  pas  favorable  à  la  consti- 
tution d'une  réserve  d'or.  La  stabilisation  du  change  ne  sera  ja- 
mais obtenue  et  ne  pourra  durer  qu'à  cette  triple  condition.  Si 
ces  trois  conditions  ne  se  réalisent  pas,  il  n'est  plus  exact  d'affir- 
mer avec  le  mémorandum  [américain],  que  la  réfoime  proposée 
développera  les  effets  les  plus  heureux  pour  le  commerce  entre 
les  pays  à  monnaie  d'argent  et  les  pays  à  monnaie  d'or. 

D'autre  part,  si  certains  Etats  orientaux  restaient  fidèles  au 
métal  blanc,  et  que  celui-ci  vînt  à  baisser  de  nouveau,  les  pays 
acquis  à  la  réforme  paieraient  les  facilités  données  à  leur  com- 
merce avec  l'Occident  d'entraves  peut-être  lourdes,  gênant 
leurs  rapports  d'affaires  avec  des  voisins  immédiats,  la  différence 
du  niveau  monétaire  se  reportant  d'une  frontière  à  l'autre. 

«  Toutes  compensations  faites,  la  balance  pourrait  bien  ne 
plus  pencher  du  côté  des  avantages  comme  se  le  promettent  dans 
tous  les  cas  les  délégués  étrangers.  Pour  que  la  stabilisation  mo- 
nétaire puisse  être  considérée  sans  réserve  comme  favorable  aux 
intérêts  des  pays  en  cause,  il  est  désirable  qu'elle  soit  simultané 
ment  réalisée  dans  toutes  les  contrées  à  monnaie  d'argent,  à  corn 
mencer  parla  Chine » 

On  ne  saurait  mieux  préciser  les  conditions  nécessaires  de  la 
réforme  désirée,  ni  appeler  plus  discrètement  l'attention  sur  les 
déceptions  éventuelles  que  son  application  hâtive  et  insuffisam- 
ment raisonnée  peut  amener.  Les  commissaires  français  ont  fait 
également  quelques  observations  relativement  à  cette  égalité  du 
rapport  légal  sur  laquelle  avait  cru  nécessaire  d'insister,  la  Com- 
mission américaine  : 

«  La  Commission  [française]  ne  saurait  attribuer  à  ce  deside- 
ratum [adoption  du  rapport  de  1/32],  l'importance  que  lui  don- 
nent les  délégués  américains.  Il  est  très  évident  que  les  pays  qui 


(1)  Report  y  appendice  C,  p.  143. 
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voudrolil  stabiliser  leur  monnaie  devront  établir  un  rapport  lé- 
gal assez  voisin  du  rapport  commercial,  mais  inférieur  à  ce  rap- 
port. Si  ce  rapport  choisi  n'était  pas  inférieur  à  celui  résultant  du 
cours  de  Targent  en  barres,  la  moindre  hausse  amènerait  la 
fonte  ou  l'exportation  des  espèces  d'argent.  S'il  était  trop  au- 
dessous,  le  bénéfice  de  frappe  créerait  une  prime  à  la  farsificatiou 
ou  à  l'infiltration  clandestine  particulièrement  dangereuses  dans 
des  pays  dont  les  frontières  se  prêtent  si  difficilement  à  une  sur- 
veillance efficace. 

«  Pourvu  que  le  rapport  légal  nominal  se  maintienne  entre 
ces  limites  approximatives,  on  n'apergoit  aucune  raison  essen- 
tielle  de  souhaiter  que  le  même  rapport  soit  imposé  à  tous  les 
pays.  Les  monnaies  d'argent  devant  être  réduites  è  un  rôle  de 
circulation  inférieure  sur  la  base  d'une  valeur  fixe  en  or,  il  im- 
porte peu  qu'il  y  ait  une  légère  différence  dans  leur  valeur  in- 
trinsèque. 

«  On  constate  en  Europe,  sans  qu'il  en  résulte  aucun  inconvé- 
nient appréciable,  des  variations  de  rapport  relativement  sensi- 
bles entre  les  monnaies  d'or  et  les  monnaies  fiduciaires  d'argent. 

«  On  peut  observer,  par  contre,  que  tout  ce  qui  tendra  à  uni- 
formiser les  espèces  d'argent  des  divers  pays  orientaux,  consli 
tuera  plutôt  un  inconvénient  au  point  de  vue  des  importations 
clandestines,  au  moment  même  où  il  apparaît  que  l'une  des  con- 
ditions de  succès  des  réformes  projetées  se  trouve  être  précisé- 
ment la  nationalisation  rigoureuse  des  monnaies  fidiçiaires  d'ar- 
gent dans  chaque  pays  ou  colonie  intéressées.  » 

La  commission  russe,  sans  développer  ses  raison»,  a  émis  un 
un  avis  analogue  (1)  : 

«  Le  choix  d'un  rapport  monétaire  entre  l'or  et  l'argent  est 
une  question  qui  doit  être  déterminée  par  chaque  pays  suivant 
ses  propres  besoins  et  ses  conditions  économiques...  » 

La  proposition  ayant  trait  à  la  régularisation  des  achats  de 
métal-argent  par  les  gouvernements,  en  vue  de  stabiliser  le  prix 
de  ce  métal,  vaut  par  son  importance  et  son  but  de  retenir  da- 
vantage l'attentTon. 

Les  arguments  de  la  commission  américaine  relatifs  à  ce  sujet 
méritent  d'être  à  peu  près  intégralement  reproduits  (2)  : 


(1)  Beport,  appendice  C,  p.  162. 

(2)  Beporty  appendice  B,  p.  124. 
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«  La  tâche  principale  de  la  commission  du  change  internatio- 
nal est  d'assurer,  autant  que  possible,  la  stabilité  des  changes 
sur  la  base  de  l'or,  entre  les  pays  à  monnaie  d'or  et  les  pays  à 
monnaie  d'argent...  La  parité  des  monnaies  d'argent  avec  l'or 
peut  évidemment  être  réalisée  et  maintenue  beaucoup  plus  facile- 
ment si  le  prix  de  l'argent-mélal  demeure  à  peu  près  constant 
à  un  prix  voisin  du  rapport  que  le  gouvernement  fixe  entre  l'u- 
nité-or  et  le  poids  des  monnaies  d'argent. 

«  Que  le  prix  absolu  du  métal-argent  soit  faible  ou  élevé,  la 
chose  importe  peu...,  pourvu  que  le  prix  reste  constant...,  Jus- 
qu'ici, dans  les  conférences  monétaires  internationales,  les  maux 
résultant  de  la  fluctuation  des  changes  ont  été  mis  en  évidence, 
et  l'utilité  de  maintenir  une  parité  entre  les  monnaies  d'argent  et 
l'or  a  été  associée  également  à  la  question  du  prix  de  l'argent- 
métal.  Le  remède  proposé  dans  le  plus  grand  nombre  des  cas  : 
le  bimétallisme  international,  envisageait  le  libre  monnayage  des 
deux  métaux  et  en  conséquence  le  maintien  du  prix  relatif  des 
deux  métaux  aux  environs  du  prix  correspondant  au  rapport  mo- 
nétaire adopté.  Par  contre,  le  système  basé  sur  le  change  d'or 
qui  a  été  présenté  par  la  Commission  du  change  internatio- 
nal sépare  pour  une  grande  part  la  valeur  monétaire  des  espèces 
en  argent  de  la  valeur  de  ce  métal.  Si  le  crédit  et  les  ressources 
financières  du  gouvernement  qui  adopte  ce  système  sont  suffi- 
sants, il  n'y  a  en  fait  aucun  rapport  entre  le  prix  du  métal  et  la 
valeur  monétaire  de  l'argent,  tant  que  la  valeur  intrinsèque  de 
la  monnaie  ne  dépasse  pas  sa  valeur  nominale.  Par  exemple,  aux 
Etats-Unis,  nous  conservons  la  parité  pour  une  monnaie  d'argent 
dont  la  valeur  intrinsèque  est  inférieure  à  beaucoup  plus  que  la 
moitié  de  la  valeur  nominale.  Il  est  cependant  désirable,  parti- 
culièrement pour  un  pays  dont  la  situation  financière  est  faible, 
que  la  valeur  intrinsèque  ne  diffère  pas  de  plus  de  10  à  20  p.  100 
de  la  valeur  nominale. 

«  Heureusement,  à  l'heure  actuelle,  les  conditions  de  la  pro- 
duction de  l'argent  et  du  marché  de  l'argent-métal  sont  beaucoup 
plus  favorables  pour  réaliser  ce  résultat,  qu'elles  l'ont  été  pen- 
dant plusieurs  années.  Dans  les  discussions  en  Europe,  ces  con- 
ditions ont  été  clairement  démontrées  par  les  représentants  du 
gouvernement  mexicain.  Depuis  1893,  surtout  par  suite  de  la  fer- 
meture dès  hôtels  des  monnaies  de  l'Inde  au  libre  monnayage, 
ainsi  qu'à  cause  de  l'abrogation  de  la  clause  d'achat  de  métal 
blanc  de  la  loi  Sherman,  et,  en  partie  aussi,  par  Feffet  de  l'aug- 
mentation de  la  production  d'argent,  il  y  a  eu  une  chute  dans  le 


Digitized  by 


Google 


1056  LE  MARCHÉ  FINANCIER  EN  1903 

prix  de  ce  métal,  tellement  qu'il  paraît  maintenant  désirable  d'en 
voir  maintenir  le  prix,  autant  que  les  conditions  du  marché  le 
permettent,  à  un  rapport  voisin  de  32  à  1,  au  lieu  de  Tancien  rap- 
port de  15  1/2  ou  16  à  1.  Les  conditions  de  la  consommation  et 
de  la  production  paraissent,  en  tout  cas,  le  rendre  possible.  De 
1873  à  1893,  la  production  de  Fargent  dans  le  monde  s'est  élevée 
de  63  millions  à  165  milliotis  environ  d'onces  d'argent  fin.  Les 
conditions  de  la  production  se  sont  cependant  modifiées  de  telle 
sorte  que  la  quantité  produite  ne  dépend  plus  directement  du  coût 
de  production,  sauf  en  ce  sens  que  le  bas  prix  a  eu  pour  effet 
de  faire  cesser  le  travail  dans  un  grand  nombre  de  mines  d'ar- 
gent, et  que,  par  suite,  la  production  actuelle,  provenant  en 
grande  partie  de  mines  de  cuivre  et  de  plomb,  est  devenue,  rela- 
tivement, à  peu  près  constante.  En  1893,  la  production  du  monde 
a  été  d'environ  165.500.000  onces.  Suivant  le  rapport  du  direc- 
teur de  la  Monnaie  des  Etats-Unis,  la  produftion  en  1901,  a  été 
do  10  millions  d'onces  de  plus,  soit  175.000.000  d'onces  environ. 
Si  on  déduit  4  millions  d'onces,  résultat  d'une  erreur  provenant 
de  ce  que  la  production  de  la  Bolivie,  qui  traverse  le  Chili  pour 
arriver  à  la  mer,  a,  de  ce  fait,  Slé  comptée  deux  fois  :  au  compte 
de  la  Bolivie,  puis  du  Chili,  la  production  de  1901  n'a  été  que  de 
171  millions  d'once&.  Pour  1902,  elle  est  un  peu  moindre,  et  il 
est  vraisemblable  qu'aux  prix  actuels  elle  se  maintiendra  aux 
environs  de  170  millions  d'onces  par  an. 

«  Il  est  remarquable,  que  si  on  regarde  l'ensemble  des  pays 
producteurs  d'argent,  leur  production  totale,  à  l'exception  du 
iMexique,  a  baissé  de  122.100.000  onces  en  1893,  à  113.100.000 
onces  en  1902.  Au  iMexique,  cependant,  la  production  a  passé 
de  43.400.000  onces  en  1893  à  56.900.000  onces  en  1902  —  soit 
une  augmentation  de  13.5001100  onces.  Cet  accroissement  est 
dû,  sans  aucun  doute,  à  la  continuation  de  la  libre  frappe  de  l'ar- 
gent dans  ce  pays.  Les  frais  de  production  étaient,  évidemment, 
payés  en  argent.  Les  propriétaires  de  mines  en  portant  leur  pro- 
duit aux  Hôtels  des  Monnaies,  recevaient  en  échange  un  nombre 
de  dollars  mexicains  toujours  proportionnel  à  la  quantité  du  mé- 
tal, sans  égard  au  prix  de  celui-ci  sur  le  marché,  et  leurs  ou- 
vriers recevaient,  en  fait,  toujours  les  mêmes  sommes,  qui  leur 
étaient  payées  en  dollars.  Seules,  quelques  dépenses  comparati- 
vement faibles,  pcmr  de  l'outillage  importé,  étant  payables  en 
or,  augmentaient  en  proportion  de  la  production.  Si  le  Mexique 
abandonnait  le  libre  monnayage  de  l'argent,  ces  conditions  se 
modifieraient  iialurellemcnl  quoique  peu.  On  pourrait  alors  s'at- 
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tendre  à  voir  diminuer  la  production  du  Mexique,  si  le  piix  du 
métal  demeurait  le  même. 

«  Des  170  ou  171  millions  d'onces  qui  peuvent  être  regardées 
comme  la  productioîi  normale  actuelle,  130  millions  environ  sont 
des  produits  accessoires  d'exploitations  minières  autres  que 
des  mines  d'argent,  principalement  de  mines  de  plomb,  de  cui- 
vre et  de  zinc.  Environ  40  millions  seulement  proviennent  de 
mines  d'argent,  les  plus  importantes  de  celles-ci  étant  fermées. 
Aux  Etats-Unis, pas  une  seule  mine  d'argent  n'est  actuellement  ré- 
gulièrement exploitée,  parce  qu'elle  le  serait  à  perte.  Par  suite, 
la  production  de  1  argent,  dans  l'ensemble,  n'augmentera  vrai- 
semblablement pas  sensiblement. 

«  Il  semble  aussi  y  avoir  une  autre  raison  pour  espérer  pouvoir 
donner  une  plus  grande  stabilité  au  prix  de  l'argent  en  influen- 
çant les  conditions!  qui  gouvernent  la  demande.  Si  nous  prenons 
la  consommation  moyenne  totale  de  l'argent  pour  le  monnayage, 
de  1890  à  1901,  nous  voyons  qu'elle  s'élève  ô  environ  93.604.000 
onces,  sans  compter  le  monnayage  de  pièces  anciennes  dans  des 
pays  comme  l'Allemagne,  la  Belgique,  les  Etats-Unis,  le  Japon 
et  la  Turquie.  L'emploi  industriel  de  l'argent  a  absorbé,  de  1890 
à  1901  environ,  28  millions  d'onces  en  moyenne,  tandis  que  le 
directeur  ^e  la  Monnaie  [des  Etats-Unis],  évalue  la  consommation 
de  ce  chef  à  44  millions  d'onces  pour  1901.  Les  marchands  de 
métal-argent  en  Angleterre  et  aux  Etats-Unis  prétendent  que  l'em- 
ploi industriel  de  l'argent  a  doublé  dans  les.  dix  dernières  années. 
Ils  sont  convaincus  que  l'industrie  en  absorbe  actuellement  plus 
de  50  millions  d'onces.  En  Angleterre,  la  quantité  de  ce  métal 
employé  par  l'industrie  a  certainement  triplé. 

«  On  doit  particulièrement  remarquer  que  l'Inde  a  absorbé  en- 
viron 10  millions  d'onces  en  moyenne  de  plus  par  an,  depuis  la 
fermeture  des  Monnaies  en  1893,  qu'elle  faisait  avant  celte  date, 
et  l'Angleterre  a  également  augmenté  sa  frappe  de  monnaies  di- 
visionnaires pour  les  colonies  de  37.792  livres  en  1885,  à  859.642 
livres  en  1901,  sans  compter  le  monnayage  des  roupies  de  l'Inde 
et  des  dollars  anglais,  pour  Singapour  et  Hong-Kong.  On  peut 
s'attendre  évidemment,  à  ce  que  l'augmentation  de  la  population 
dans  le  monde,amènera  un  accroissement  quelque  peu  constant  do 
l'emploi  de  l'argent,  particulièrement  dans  l'industrie.  La  con- 
sommation moyenne  de  1890  à  1901,  réduite  sous  forme  de  ta- 
bleau, donne  les  résultats  suivants  : 
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Par  la  frappe 93 

Par  rindustrie , ,  28 

Par  les  bazars  de  l'Inde»  y  comprit  (?)  le  monnayage.  34 

Parla  Chine • 12 

Par  les  pajrs  secondaires  non  compris  ci-dessu* 1 

Total ~Ï68^ 

«  Ce  total  doit  être  comparé  avec  la  production  moyenne  an- 
nuelle pendant  la  même  période,  de  159  millions  d  onces.  Donc, 
pendant  les  douze  dernières  années,  Toflre  et  la  demande  se  sont 
balancées  à  1  niillimi  d'oncos  près.  Dans  de  pareilles  condition», 
est-il  déraisonnable  de  croire  que  si  les  diverses  nations  qui  achè- 
tent régulièrement  de  l'argent  pour  les  besoins  de  leur  monnayage 
arrivaient  à  conclure,  d'une  manière  plus  ou  moins  formelle, 
une  entente  pour  faire  leurs  achats  légitimes  et  nécessaires  de 
métal-argent  avec  une  certaine  régularité,  cette  régularité  d'achat 
agirait  fortement  pour  produire  une  plus  grande  stabilité  de 
prix  ? 

«  On  remarquera  que,  suivant  les  meilleures  informations,  la 
consommation  moyenne  annuelle  de  l'argent  pour  le  .monnayage 
est  actuellement  d'environ  100  millions  d'onces.  On  peut  raisonna- 
blomciit  supposer  que,  si  une  circulation  monétaire  nationale  uni- 
forme d'argent  est  introduite  en  Chine,  ou  elle  prendra  pour  par- 
tie la  place  actuellement  occupée  par  le  cuivre,  la  consommation 
sera  quelque  peu  accrue.  Pendant  plusieurs  années,il  y  aura  aussi 
uiîe  demande  consiSérable  pour  les  Philippines,  et,  il  n'est  pas 
impossible  que  le  Congrès  des  Etats-Unis  juge  nécessaire  l'achat 
d'argent  en  petites  quantités  pour  les  monnaies  divisionnaires. 
En  prenant  tous  ces  faits  en  considération,  il  semble  que  pour 
les  prochaînes  années,  100  millions  d'onces  d'argent  pour  la 
frappe  soient  une  évaluation  modérSe.  Quand  on  regarde  la  grande 
augmentation  de  l'usage  de  l'argent  dans  Tindustrie,  il  ne  sem- 
ble pas  déraisonnable  d'évaluer  à  50  millions  d'onces  la  consom- 
mation de  ce  chef.  Si  on  ajoute  à  ces  chiffres  les  25  millions  d'on- 
ces que  l'Inde  a  consommées  pendant  les  dix  dernières  années  dans 
ses  bazars,  non  compris  sa  consommation  pour  le  monnayage, 
on  voit  qu'il  y  aura  une  consommation  totale  annuelle  moyenne 
de  175  millions  d'onces,  ou  une  quantité  égale  aux  prévisions 
raisonnables  pour  la  production  de  l'argent  dans  les  conditions 
et  aux  prix  actuels. 

«  Le  second  facteur  du  problème,  cependant,  réside  dans  les 
conditions  de  la  production.  Même  si  nous  pouvons  nous  fier  à 
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la  demande  normale  aux  prix  actuels,  il  ne  sera  possible  de  ti- 
rer des  conclusions  que  si  nous  avons  quelque  raison  de  croire 
que  les  conditions  de  la  production  resteront  sensiblement  les 
même  ou,  en  tout  cas,  ne  se  modifieraient  pas  tellement,  qu'elles 
auraient  pour  résultat  d'inonder  le  marché  ou  de  le  priver  de 
son  approvisionnement  normal. 

«  Un  des  facteurs  les  plus  intéressants  du  problème,  cependant, 
réside  dans  la  condition  nouvelle  créée  par  la  production  de  Tar- 
gent.  Pendant  les  années  d'expérience  malheureuse  où  les  Etats- 
Unis  ont  appliqué  la  loi  Sherman,  les  conditions  de  la  produc- 
tion dô  Targent  différaient  entièrement  de  ce  qu'elles  sont  au- 
jourd'hui. A  cette  époque,  une  grande  partie  de  l'argent  prove- 
nait de  mines  dont  ce  minerai  était  le  principal  produit.  La  pro- 
duction de  ces  mines  dépendait  par  suite,  beaucoup  du  prix  de 
l'argent.  Actuellement,  les  m'ines  dont  la  production  dépend  di- 
rectement du  prix  de  l'argent,  ne  produisent  pas  plus  de  25  0/0 
de  la  producTîon  totale.  II  ne  faut  pas  oublier,  que  pendant  les 
dix  dernières  années,  la  production  est  demeurée  sans  change- 
ment et  cela,  en  dépit  de  ce  fait  que  le  prix  moyen  de  l'argent  est 
tombé  de  35.5  d.  à  24.1  d.,  ou  de  plus  de  30  0/0.  Une  telle  sta- 
bilité dans  la  production  avec  une  si  grande  baisse  du  prix,  té- 
moigne d'un  changement  réel  dans  les  conditions  de  la  produc- 
tion. 

«  L'exploitation  des  pures  mines  d'argent  cessa  très  vite  d'être 
rémunératrice.  Les  plus  riches  minerais  furent  extraits,  puis  on 
délaissa  les  mines.  Aux  prix  actuels^  personne  ne  songe  plus  à 
les  exploiter 

«  L'abaissement  des  procédés  métallurgiques  et  des  frets  sur 
les  voies  ferrées,  ainsi  que  les  améliorations  dans  l'application 
de  la  force  motrice,  ont  permis  d'ouvrir  et  d'exploiter  des  mines 
qui  contiennent  quelque  argent  mêl^  à  du  cuivre,  du  plomb  ou  du 
zinc.  On  ne  peut  s'attendre  cependant  à  voir  continuer  indéfini- 
ment cet  abaissement  dii  coût  de  production.  La  réduction  du 
coût  de  production  pendant  les  dernières  années  a  déjà  plus 
que  dépassé  le  chiffre  du  coût  de  produEion  actuel.  Des  amélio- 
rations peuvent  encore  l'amoindrir  dans  l'avenir,  mais  jamais  à 
un  aussi  grand  degré.  L'impossibilité  de  maintenir  la  production 
de  l'argent  grâce  seulement  à  une  réduction  ultérieure  du  prix 
de  revient  est  aussi  montrée  dans  ce  fait  que  les  prix  des  autres  mé- 
taux qui  sont  produits  conjointement  avec  l'argent  ont  été  con- 
tinuellement en  augmentant.  Lorsque,  par  exemple,  une  mine 
de  cuivre  produit  également  une  quantité  considérable  d'argent, 
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si  le  prix  de  Targenl  baisse,  le  prix  du  cuivre  a  tendance  à  s'éle 
ver,  et  vice  versa.  Si  les  prix  du  plomb,  du  cuivre  et  du  zinc,avec 
lesquels  l'argent  est  principalement  produit,  n'étaient  pas  plus 
élevés  qu'il  y  a  quatre  ans,  la  production  de  l'argent  dans  l'ouest 
des  Etats-Unis  serait  probablement  insuffisante,  même  actuelle- 
ment, pour  satisfaire  les  demandes.  Le  tableau  suivant  montre  les 
fluctuations  des  prix  du  plomb,  du  cuivre  et  du  zinc,  de  1895  à 
1902  ; 


Loodrea  New-York 

1895-98  1899-190i  1895-98  1899-1902 

Urrcf  sterliog  DoUan 

Plomb    11.17.0            13.18.9  3.39             4.31 

Cuivre    47.11.9            66.3.1  11.24            16.80 

Zinc    16.6.6            20.4.6  15.80 

«  L'augmentation  du  prix  du  cuivre  et  du  zinc,  par  suite  de 
la  demande  croissante  de  ces  métaux  a  amené  une  stabilité  notable 
dans  le  prix  de  l'argent.  On  peut  espérer  voir  cet  effet  se 
continuer  dans  l'avenir,  aussi  longtemps  que  l'emploi  des  autres 
métaux  ne  sera  pas  amoindri  par  suite  de  l'élévation  des  prix. 
11  semble  maintenant  que  le  point  a  été  atteint  où  la  stabilité  du 
prix  de  l'argent  est  devenue  presque  indépendante  de  son  coût 
de  production,  puisque  la  production  des  autres  minerais  ex- 
traits conjointement  avec  l'argent  dépend  pour  une  très  grande 
partie  du  prix  de  l'un  ou  de  plusieurs  des  métaux  produits  avec 
lui,  et  que  ce  prix  est  apparemment  aussi  élevé  qu'il  peut  l'être 
sans  amener  une  baisse  de  la  consommation. 

«  Une  autre  raison  de  penser  que  la  production  de  l'argent 
actuellement  n'excède  pas  la  demande,  c'est  qu'il  ji'y  a  nulle  part 
dans  le  monde  de  stocks  de  métal-argent.  La  demande  et  l'offre 
de  ce  métal  semblent  donc  avoir  atteint  un  état  d'équilibre. 

«  Les  raisons  des  grande»  fluctuations  du  prix  de  l'argent-mé- 
tal  dans  les  dernières  années,  doivent  donc  être  attribuées  à  d'au- 
tres causes.  Ces  causes  doivent  probablement  être  cherchées  prin- 
cipalement dans  lesi  conditions  qui  gouvernent  la  vente  de  l'ar- 
gent. Des  150  millions  d'onces  produits  annuellement,  100  mil- 
lions environ  sont  vendues  à  Londres,  et  ce  montant  passe  pres- 
que tout  entier  entre  les  mains  de  4  ou  5  courtiers.  Les  vendeurs 
de  l'argent  à  ces  courtiers,  n'ont,  pour  si  étrange  que  cela  pa- 
raisse, que  très  peu  d'intérêt  réel  dans  le  prix  lui-même.  C'est 
leur  habitude^  —  car  les  fondeurs  sont  les  principaux  vendeurs, 
—  de  vendre  leur  argent  au  prix  coté  à  Londres,  et  d'acheter  de 
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suite  une  quantité  correspondante  de  minerai  aux  mines,  à  un 
prix  correspondant.  Ils  reçoivenf  des  mines  une  certaine  somme 
fixée  en  or,  pour  chaque  tonne  de  minerai  pour  couvrir  les  frais 
de  fonte  et  de  vente.  Par  suite,  on  le  voit,  le  prix  du  métal-argent 
détermine  le  prix  du  minerai,  et  les  profils  des  vendeurs  ne  sont 
pas  matériellement  amoindris  si  le  prix  de  l'argent  baisse,  ni 
accrus  s'il  s'élève.  Ce  qui  les  intéresse  le  plus,  c'est  que  le  prix 
reste  constant,  de  façon  qulls  puissent  compter  sur  une  produc- 
tion régulière  des  mines,  qui  pourront  ainsi  occuper  leurs  fon 
deurs  sans  interruption . 

«  Un  autre  facteur  contribuant  au  môme  résultat  est  le  fait  que 
les  principaux  acheteurs  de  métal-argent,  les  gouvernements,  ne 
sont  de  môme  pas  particulièrement  intéressés  dans  le  prix.  Tou- 
tes choses  égales,  évidemment,  les  fonctionnaires  préféreraient 
acheter  l'argent  bon  marché,  mais  le  gouvernement,  dans  les 
pays  à  étalon  d'or,  où  l'argent  est  monnayé  suivant  l'ancien  rap- 
port légal,  est  sûr  de  tirer  des  profits  considérables  des  seigneu- 
riages,  que  le  prix  soit  un  peu  plus  bas  ou  un  peu  plus  élevé. 
Dans  ces  conditions,  naturellement,  le  marché  du  métal-argent 
a  été  sujet  à  la  spéculation  du  fait  des  courtiers,  et  a  été  extrê- 
mement sensible.  Nous  avons  vu  en  une  année,  apparemment  du 
fait  d'une  demande  relativement  faible  des  gouvernements  indien 
et  des  Philippines,  jointe  avec  la  possibilité  d'autres  demandes 
par  d'autres  pays,  une  élévation  du  prix  de  10  0/0  en  six  semai- 
nes, et  d'environ  20  0/0  en  quelques*  mois,  tandis  qu'il  y  a  deux 
ans,  il  y  eut  une  baisse  correspondante  dans  le  prix,  due,  appa- 
remment, presque  entièrement  aux  craintes  d'une  diminution  pos- 
sible de  la  demande,  par  le  fait  de  l'adoption  de  l'étalon  d'or  par 
le  Mexique  et  d'autres  pays,  bien  qu'il  n'y  eût  aucun  affaiblisse- 
ment réel  de  la  demande,  ou  à  quelque  manipulation  du  marché 
sans  aucune  raison  sérieuse. 

«  Un  autre  facteur  important,  et  un  facteur  entièrement  nou~ 
veau,  est  l'entente  entre  les  vendeurs  actuels.  Des  170  millions 
d'onces  produits  dans  le  monde,  60  millions  environ  paraissent 
avoir  un  marché  local  dans  les  pays  de  production.  Les  110  au- 
tres viennent  sur  le  marché  de  Londres.  Par  suite  de  l'entente  en- 
tre les  fondeurs  et  les  autres  vendeurs  à  l'heure  actuelle,  quatre 
grandes  maison^  peuvent  commander  une  grande  partie  de  ces 
110  millions  d'onces,  et  il  y  a  toute  raison  de  croire  que  dans  un 
an  pratiquement,  celte  quantité  entière  peut,  si  cela  semble  dési- 
rable, ôtre  entre  les  mains  d'un  vendeur  unique. 

«  Pour  les  raisons  données  ci-dessus,  il  semble,  par  suite,  pro- 
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bable  que,  si  une  demande  raisonnablement  constante  de  la  part 
des  gouvernements  pour  l'argent  dont  ils  ont  besoin  annuelle- 
ment pouvait  être  assurée,  l'offre  pourrait  être  traitée  de  telle 
sorte  que  le  prix  serait  maintenu  beaucoup  plus  constant  qu'il  ne 
l'a  été  dans  ces  dernières  années.  On  ne  doit  pas  s'attendre  à  ce 
que  le  prix  ?oit  absolument  stable,  mais  on  peut  espérer  qu'il 
aura  une  stabilité  suffisante  pour  aider  efficacement  à  l'établis- 
sement d'un  système  monétaire  fondé  sur  un  change  d'or  dans 
les  pays  qui  emploient  actuellement  l'argent. 

«  La  Commission  mexicaine  avait  suggéré  que  deux  ou  trois 
grandes  banques,  telles  que  la  Banque  d'Angleterre,  la  Banque 
de  France,  et  la  Banque  d'Allemagne,  pouvaient  servir  d'agents 
des  divers  gouvernements  pour  effectuer  leurs  achats.  Les  ven- 
deurs pouvaient  alors  remettre  une  quantité  d'argent  suffisante 
à  ces  banques,  qui  le  distribueraient'  entre  les  différentes  nations, 
suivant  un  mode  arrêté  d'avance,  de  façon  à  satisfaire  leurs  be- 
soins et  à  empêcher  en  même  temps  toute  irrégularité  importante 
dans  les  demandes.  Evidemment,  dans  de  semblables  circonstan- 
ces, on  n'attendrait  d'aucun  gouvernement  qu'il  achète  au-delà 
de  ses  besoins  monétaires,  ni  au-dessus  d'un  prix  moyen  préala- 
blement fixé.  Si  la  plupart  des  pays  qui  envisagent  maintenant 
l'établissement  d'un  système  basé  sur  un  change  d'or,  devaient 
adopter  un  rapport  monétaire  de  32  à  1  environ,  les  gouverne- 
ments n'achèteraient  pas  d'argent  pour  leurs  colonies  ou  pour 
enx-mêmes,s'il  s'élevait  au-dessus  de  28  d.  ou  29  d.  par  once 
standard.  Si  quelque  accord  pouvait  être  réalisé  à  ce  sujet  en- 
tre les  nations,  leurs  achats,  naturellement,  devraient  pouvoir 
cesser  si  elles  le  désiraient,  quand  le  prix  dépasserait  ce  maxi- 
mum. 

«  Les  idées  de  la  Commission  américaine  du  change  internatio- 
nal se  résument  dans  les  points  suivants  : 

<(  1°  Tandis  qu'il  y  aurait  avantage  à  ce  que  le  prix  de  l'argent- 
métal  reste  stable, il  serait  dangereux  pour  les  systèmes  monétaires 
dont  on  souhaite  la  création  que  ce  prix  subisse  une  hausse  sen- 
sible au-dessus  du  prix  actuel. 

«  2^  Tout  achat  d'argent  au-delà  des  besoins  monétaires  ac- 
tuels des  gouvernements,  qui  pourraient  être  désireux  de  faire 
leurs  achats  avec  régularité,  non  seulement  n'offrirait  aucun  avan- 
tage, mais  serait  dangereux  pour  le  succès  du  plan  entier,  d'au- 
tant qu'il  aurait  pour  résultat  l'accumulation  d'un  stock  d'ar- 
gent-métal, qui  pourrait  ensuite  venir  sur  le  marché  et  troubler 
le  prix.  L'achat  de  l'argent  sous  la  loi  Sherman  créa  ainsi  une 
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condition  artificielle  du  marché,  et  il  y  a  toute  raison  de  croire 
que  tout  essai  de  ce  genre  échouerait  dans  l'avenir,  de  même 
que  dans  le  passé.  Les  conditions  artificielles  doivent  être  évi- 
tées. 

«  3**  D'autre  part,  les  gouvernements  et  les  hommes  d'affaires 
ont  éprouvé  de  lourdes  pertes  dans  les  dernières  années,  du  fait 
de  la  baisse  du  prix  de  l'argent.  Il  serait  vraisemblablement  avan- 
tageux pour  les  gouvernements  et  les  banques  d'émission  qui 
ont  de  gros  slocks  d'argent,  ainsi  qu'aux  personnes  privées,  si 
cette  baisse  du  prix  de  l'argent  pouvait  être  entravée,  et  si  ce 
prix  pouvait  rester  stable.  En  outre,  la  condition  des  systèmes 
monétaires  de  tous  les  pays  employant  l'argent,  quel  que  soit 
le  rapport  [légal  adopté  pour  ce  métal  avec  l'or],  serait  grande- 
ment améliorée  si  le  prix  de  l'argent  pouvait  être  as?ez  stable  pour 
qu'on  pût  s'y  fier.  Il  n'y  a  pas  de  raison  pour  qu'aucun  gouver- 
nement envisageant  ces  heureux  résultats  pour  son  régime  mo- 
nétaire ou  les  régimes  d'autres  pays  avec  lesquels  il  a  d'impor- 
tantes relations  commerciales  ou  avec  lesquels  il  cherche  de  s'en 
créer,  hésite  à  adopter  des  mesures  raisonnables  ayant  ce  but 
en  vue,  même  si  une  telle  mesure  devait  bénéficier  à  une  grande 
industrie  comme  la  production  de  l'argent,  soit  dans  son  propre 
pays  ou  dans  un  pays  étranger.  La  question  est  purement  une 
question  d'affaire,  et  elle  doit  être  considérée  ainsi,  aussi  long- 
temps que  les  régimes  monétaires  des  pays  à  étalon  d'or  doivent 
rester  intacts.  » 

A  cette  proposition,  les  commissions  étrangères  n'ont  donné 
pour  la  plupart  qu'un  acquiescement  purement  platonique.  Son 
adoption  leur  a  paru  désirable,  sans  doute,  mais  aucune  d'elles 
n'a  pensé  qu'elle  pût  passer  dans  le  domaine  de  la  réalité. 

La  Commission  anglaise  a  adopté  sur  ce  point  une  résolution 
disant  que  (1)  : 

«  Les  fluctuations  du  prix  de  l'argent-métal  seraient  restrein- 
tes dans  certaines  limites,  par  une  régularité  raisonnable  dans 
les  achats  d'argent-métal  effectués  par  chaque  gouvernement 
pour  ses  besoins  monétaires  actuels,  et  qu'une  semblable  régula- 
rité est  désirable,  et  pourrait  être  adoptée  autant  que  possible 
dans  chaque  pays,  en  se  conformant  à  sa  [>oIilique  monélaire  et  à 
sa  convenance.  » 

La  Commission  hollandaise  dit  dans  son  rapport  (2)  : 

(1)  Beport,  appendice  C,  page  141. 

(2)  Beport,  appendice  C,  page  154. 
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«  Nous  n*aurons  que  peu  à  dire  sur  votre  plan  pour  obtenir 
plus  de  régularité  dans  les  achats  d*argent-mélal  destiné  à  la 
fralipe.  Evidemment,  si  cet  objet  pouvait  être  atteint,  il  ïempére- 
rail  quelque  peu  les  variations  du  prix  de  l'argent  sur  les  mar- 
chés de  New-York  el  de  Londres.  Nous  ne  pouvons  qu'exprimer 
noire  espoir  que  vos  efforts  en  ce  sens  seront  couronnés  d'un 
plein  succès.  » 

La  Commission  allemande  a*^  adopté  une  résolution  semblable 
à  la  résolution  de  la  Commission  anglaise  (1). 

La  Commission  russe  s'est  bornée  à  déclarer  que  (2)  ; 

«  La  régularité  et  l'unificalion  des  achats»  d'argent  pour  la 
frappe  peuvent  contribuer  à  une  diminution  désirable  dans  les 
fluctuations  du  prix  de  l'argent,  mais  elle  ne  peuvent  fixer  le  prix 
d'une  manière  absolue.  » 

La  Conimission  française,  dans  son  rapport,  s'est  étendue  da- 
vantage sur  ce  sujet,  et  a  très  délicatement  montré  l'impossibilité 
de  la  réalisation  d'un  semblable  projet  et  les  dangers  éventuels 
que  celte  réalisation  serait  susceptible  d'amener  (3)  : 

«  Il  a  paru  impossible,  —  dit  la  Commission,  —  de  suivre  sur 
ce  terrain,  les  délégués  étrangers,  dont  la  proposition  soulève  des 
objections  de  diverses  natures. 

«  Sans  s'arrêter  h  ce  qu'il  y  aurait,  à  première  vue,  d'anormal 
dans  la  création  d'un  syndicat  d'acheteurs  ayant  pour  objectif  de 
maintenir  les  prix,  il  ne  semble  pas  que  les  nations  européennes 
dont  quelques-unes  sont  déjà  surchargées  de  mélal-argent,  puis- 
sent prendre  l'engagement,  même  moral,  de  procéder  à  de  nou- 
veaux achats  en  vue  de  besoins  éventuels  qui  peuvent  ne  pas  se 
présenter. 

«  En  outre,  l'assertion  que  la  baisse  de  l'argent  ne  persisterait 
pas  si  la  loi  de  l'offre  et  de  la  demande  fonctionnait  dans  des 
conditions  normales    paraît  très  contestable. 

<(  Le  fait  que  la  consommation  dans  ces  dernières  années  a 
égalé  la  production,  ne  peut  être  considéré  comme  une  démons- 
tration suffisante.  Ce  n'est  pas  seulement  le  produit  apporté  sur 
le  marché  qui  agit  sur  les  prix,  c'est  aussi  le  stock  que  le  pro- 
ducteur serait  en  mesure  d'y  jeter  éventuellement.  Or,  l'argent 
ne  vient  pas  seulement  des  mines  où  il  n'est  qu'un  sous-produit, 
mais  aussi,  dans  une  certaine  proportion,  do  mines  d'argent  pro- 


(1)  Beportj  appendice  C,  pago  155. 

(2)  Beport,  appendice  C,  page  162. 

(3)  Report  y  appendice  C,  page  141. 
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prement  dites  qui,  vraisemblablement,  pourraient,  si  les  prix 
augmentent,  accroître  leur  production. 

«  D'autre  part,  si  dans  ces  dernières  années,  la  consommation 
a  absorbé  tout  Targent-métal  venant  sur  le  marché,  sait-on  si 
elle  conservera  la  môme  puissance  d'absorption  ?  L'Espagne  vient 
de  suspendre  la  frappe  de  la  pièce  de  cinq  pesetas.  Plusieurs 
pays,  reprenant  les  paiements  en  espèces,  ont  dû  constituer,  ce 
qui  n'est  qu'une  opération  exceptionnelle  et  purement  tempo- 
raire, des  réserves  importantes  de  monnaie  d'appoint.  Mainte- 
nant que  ces  besoins  sont  satisfaits,  ne  va-t-il  pas  se  produire 
un  ralentissement  de  la  consommation  î  On  n'oserait  pas  affir- 
mer le  contraire. 

«  Aussi  semblerait-il  périlleux  de  s'engager  dans  une  série  de 
mesures  qui,  suivant  les«  délégués  étrangers,  n'auraient  d'autre 
but  que  de  régulariser  l'action  des  lois  naturelles,  mais  qui,  en 
réalité,  auraient  peut-être  une  tout  autre  portée,  et  viseraient 
à  soutenir  artificiellement  les  cours  de  l'argent. 

«  L'expérience  déjà  faite  sur  une  grande  échelle  par  les  Etats- 
Unis  a  démontré,  une  fois  de  plus,  l'inanité  de  toute  tentative  de 
celte  nature 

«  Pour  maintenir  le  cours  commercial  de  l'argent,  les  pays  pro- 
ducteurs invitent  les  pays  consommateurs  à  régulariser  la  de- 
mande, alors  qu'ils  se  déclarent  hors  d'état  de  régulariser  l'offre. 

«  Il  est  inutile  d'insister  sur  le  caractère  anormal  d'une  propo- 
sition qui  tend  à  provoquer  de  la  part  de  l'Europe  une  interven- 
tion contraire  à  tous  les  principes  économiques,  pour  fixer  le 
prix  d'une  marchandise  au  moment  même  où  l'on  déclare  que 
par  fidélité  à  ces  mêmes  principes,  on  ne  peut  pas  se  résigner  à 
en  régulariser  la  production  (1).  » 

On  ne  saurait  juger  plus  sainement  cette  proposition  un  peu 
singulière,  dont  l'adoption,  en  imposant  des  charges  chiffrées 
d'avance  aux  gouvernements  acheteurs,  eût  été  tout  à  l'avantage 
des  producteurs  de  métal-argent. 

Les  commissaires  américains  ont  rendu  compte  dans  les  ter- 


(1)  Le  rapport  de  la  commission  se  termine  par  le  vœu  Fuivant  : 
«  Vers  la  fin  de  nos  entretiens,  le  Mexi«4ue  a  suggéré  Tidée  que  certaios 
gouvernements  pourraient  au  moins  favoriser  les  emplois  industriels  de 
rargent  ne  réduisant  les  taxes  de  vérification  ou  d'essai,  H  où  elles  sont 
élevées,  sous  réserve  des  considérations  budgétaires  que  peut  soulever  cette 
question,  la  commission  ne  verrait  pas  d'inconvénient  à  s'associer  à  ce  vœu 
déjà  émis  en  France  •». 
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mes  suivants  des  résultats  de  leur  mission  quant  à  cet  objet  (1). 

«  Sur  la  proposition  qu'il  y  aurait  avantage  à  effectuer  les  achats 
de  métal-argent,  dont  chaque  gouvernement  a  besoin  pour  ses 
opérations  de  monnayage,  avec  autant  de  régularité  que  possi- 
ble, il  y  a  eu  accord  dans  chaque  capitale  où  le  sujet  a  été  consi- 
déré, excepté  en  France,  où  des  objections  ont  été  faites  à  l'adop- 
tion d'une  politique  offlcielle  dëte^minée  pour  cet  objet.  Un 
doute  a  été  exprimé  dans  quelques  cas  relativement  à  la  question 
de  savoir  si  les  besoins  actuels  pourraient  toujours  être  détermi- 
nés avec  régularité  ;  mais  le  principe  suivant  lequel  cette  régula- 
rité des  achats  serait  avantageuse  à  la  fois  au  marché  de  l'ar- 
gent-métal,  et  à  la  stabilité  du  change  international  a  été  reconnu 
exact*  » 

L'autre  but  de  la  Commission  américaine  était  d'obtenir  l'ap- 
probation, sinon  le  concours,  des  grandes  puissances  européen- 
nes à  une  tentative  de  réforme  du  système  monétaire  en  Chine, 
et  de  les  faire  consentir  pour  faciliter  la  réforme,  à  certains 
sacrifices  relativement  au  paiement  de  l'indemnité  que  la  Chine 
a  dû  s'engager  à  payer,  après  les  tristes  événements  de  1900, 
aux  gouvernements  intéressés.  Le  total  de  cette  indemnité  s'élève 
à  450  millions  de  taèls.  Le  paiement  ayant  été  exigé  en  or,  la 
baisse  de  l'argent  a  été  pour  la  Chine  un  accroissement  impor- 
nit  de  charger. 

La  Commission  proposait  aux  puissances  «  d'accepter  de  l'ar- 
gent en  paiement  pour  leur  indemnité  pendant  dix  ans.  Après 
cela,  on  paierait  en  or  ou  en  son  équivalent.  Si  c'était  nécessaire, 
on  tiendrait  compte  de  la  perte  éprouvée  par  suite  de  l'accepta- 
tion de  l'argent,  et  la  différence,  fixée  au  moment  de  chaque  paie- 
ment, serait  plus  tard  réglée  par  versements  partiels  (2).  »  A 
cette  demande,  les  Commissions  anglaise,  allemande,  hollan- 
daise et  russe  n'ont  fait  aucune  réponse,  pour  la  môme  raison 
sans  doute,  que  celle  donnée  par  la  Commission  française,  qui 
a  fait  preuve  d'une  prudence  analogue  :  «  Les  propositions  amé- 
ricaine et  mexicaine,  —  dit  cette  dernière  dans  son  rapport,  — 
visaient  également  certaines  conditions  de  paiement  de  l'indem- 
nité de  guerre  chinoise.  La  Commission  ne  pouvait  qu'écarter 
de  ses  entretiens,  une  question  résolue  par  le  protocole  de  Pé- 
kin (3).  »  Ce  n'était,  d'ailleurs,  qu'une  question  secondaire. 


(  1  )  Report,  page  34< 

(2)  Report,  appendice  A,  p.  61. 

{Z)  Report,  appendice  0,  p.  144. 
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La  situation  monétaire  actuelle  de  l'Empire  chinois  est,  on  le 
sait,  complètement  anarchique.  Il  n'existe  pas  de  monnaie  na- 
tionale. La  circulation  se  compose  :  de  monnaies  de  cuivre  (avec 
alliage  de  zinc),  appelées  cash  ;  —  de  monnaies  divisionnaires 
d'argent  et  de  cuivre  ;  —  d'argent  en  lingots  ;  —  de  dollars  es- 
pagnols, mexicains,  de  Hong-Yong  et  chinois  ;  —  et  de  billets 
de  banque  chinois  et  étrangers. 

Un  rapport  de  M.  Conger,  ministre  des  Etats-Unis  à  Pékin, 
donne  sur  ce  sujet  des  détails  intéressants  (1)  : 

«  Jusqu'à  une  époque  récente,  c'est-à-dire  il  y  a  dix  ou  douze 
ans,  les  cash,  pièces  de  monnaie  de  cuivre  circulaires,  avec  un 
trou  carré  au  milieu,  au  moyen  desquels  on  les  réunit  en  groupes 
de  100  au  moins,  étaient  la  seule  monnaie  d'origine  locale  que 
l'on  rencontrait  en  Chine.  Primitivement  fabriquées  avec  du  cui- 
vre, pendant  la  dynastie  actuelle  on  a  mêlé  au  cuivre  du  zinc,  et 
elles  bnt  constamment  diminué  en  dimensions,  et  qualité,  d'un 
règne  à  l'autre.  Elles  sont  fondues  et  non  frappées  ;  cependant 
quelques-unes  des  Monnaies  récemment  établies  et  dotées  d'un 
outillage  étranger,  en  ont  frappé  une  petite  quantité. 

«  Les  cash  en  or  ou  en  argent  qu'on  trouve  à  acheter  dans 
quelques  ports  à  traités,  ne  sont  pas  autorisés  et  sont  l'œuvre  de 
l'industrie  privée,  qui  les  fabrique  comme  des  ornements.  A  Pé- 
kin, une  grande  pièce  de  la  dénomination  de  10  cash,  mais  ne 
pesant  réellement  pas  plus  de  2  ou  3  cash  ordinaires,  est  d'un 
usage  commun.  Quoique  valant  nominalement  10  cash,  elle  passe 
pour  20.  L'intention  originaire  du  gouvernement  était  que  cha- 
que cash  aurait  la  valeur  de  1/1000  d'un  taél  ou  once  d'argent, 
mais,  par  suite  des  altérations  qui  ont  eu  lieu,  un  taél  a  valu  jus- 
qu'à 1.600  cash.  Le  change  actuel  est  à  environ  1,200,  mais  il 
varie  journellement.  A  Pékin,  50  grands  cash  sont  enfilés  sur 
un  même  lien,  et  le  groupe  passe  pour  1.000,  ou  un  tiao.  Dans 
d'autres  villes,  un  groupe  est  composé  de  98,  et  passe  pour  100, 
en  outre,  dans  chaque  paquet  de  10  groupes,  on  peut  en  mettre  3 
de  95  seulement.  L'altération  des  monnaies  a  eu  pour  résultat 
de  conduire  à  thésauriser  les  vieux  cash  de  cuivre  des  dynasties 
antérieures,  ainsi  que  les  meilleurs  cash  de  la  dynastie  actuelle, 
et  un  grand  nombre  de  ceux-ci  ont  été  exportés  ou  fondus  par 
l'industrie.  Cette  cause  jointe  à  la  fermeture  des  Hôtels  des  Mon- 


(1)  Rapport  de  M.  Conger,  24  septembre  1902.  Report,  appendice  B, 
.  198. 
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naies,  et  à  raugmentalion  constante  de  la  population,  a  amené 
une  grande  rareté  des  cash  dans  les  dernières  annéesi. 

«  On  a  pallié  en  partie  à  cette  rareté  par  rintroduction  de  pe- 
tites pièces  d'argent  importées  il  y  a  quelques  années  du  Japon, 
de  Hong-Kong  cl  des  Détroits,  mais  la  circulation  de  ces  pièces 
n'a  pas  dépassé  les  limites  des  plus  grands  ports  à  traités.  Après 
rétablissement  d'une  Monnaie  à  Canton,  outillée  à  Teuropéennc, 
Uî  gouvernement  provincial  du  Kuangtung  a  commencé  à  frap^ 
per  des  petites  pièces  d'argent  de  5,  10,  et  20  cents  mexicains. 
D'autres  provinces  ont  suivi  cet  exemple,  et  en  1897,  les  quatre 
Monnaies  de  Canton,  Foochow,  Wuchang  et  Tientsin,  ont  émis 
In  quantité  de  pièces  diviFÎonnaires  suivante  : 

Pièces  de  50  centimes 214.796 

—  20      —         31.862.571 

—  10      —         17.892.931 

—  5      —         66.921 

«  La  circulation  de  ces  monnaies  s'est  graduellement  étendue, 
mais  elles  ne  sont  pas  reçues  à  leur  valeur  nominale.  A  Pékin, 
1  dollar  est  échangé  contre  1  dollar  plus  30  à  40  grands  cash,  en 
monnaies  divisionnaires. 

«  Un  édil  du  2  février  1902  a  autorisé  la  frappe  de  monnaies 
de  cuivre  copiées  sur  celles  employées  dans  les  pays  occidentaux. 
Ces  monnaies  commencent  à  circuler  à  Pékin.  Chaque  pièce 
représente  5  grands  cash,  égaux  à  100  cash  ordinaires,  appelés 
1  cent. 

«  De  temps  immémorial,  l'argent  a  été  employé  en  Chine  comme 
monnaie;  mais  jusqu'à  une  époque  toute  récente,  il  n'avait  pas 
été  monnayé,  et  aujourd'hui  encore,  dans  la  plus  grande  partie 
de  l'Empire,  il  circule  sous  forme  de  lingots  ou  shoes,  dont  la 
valeur  est  exprimée  en  iaels,  mot  d'origine  étrangère,  dérivé  du 
malais  iail,  et  qu'on  dit  signifier  la  même  chose  que  lé  mot  chi- 
nois liang,  c'est-à-dire  «  une  once  ».  L'once  chinoise  équivaut, 
généralement  parlant,  à  1  1/3  once  avoir  du  poids.  En  pratique, 
cependant,  le  tael  varie  beaucoup  d'une  localité  à  l'autre.  Le 
«  tael  haikwan  »,  ou  tael  des  douanes,  contient  583.3  grains  troy. 
Le  «  k'u-p'ing  »,  ou  tael  du  Trésor,  varie  de  569.1  grains  à  Ningpo 
h  583.3  grains  à  Canton.  Le  «  tsao-p'ing  »  varie  de  558  à  573.1 
grains.  Le  «  han-p'ing  »  et  le  «  hsian-p'ing  »,  en  usage  tous  deux  à 
Tientsin,  sont  équivalents  à  560  et  569  grains,  respectivement.  Le 
iQcl  de  Shanghaï  pèse  560  grains.  Chaque  centre  de  commerce 
important  à  au  moins  son  tael  particulier.  Le  degré  de  fin  varie 
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de  1.000  pour  le  tael  des  douanes  à  900  pour  certains  laels  de 
Canton. 

«  Au  XVI*  siècle,  les  relations  commerciales  avec  les  Philippines 
introduisirent  en  Chine  les  dollars  espagnols.  Leur  circulation 
s'étendit  graduellement  dans  une  portion  importante  de  l'Empire. 
A  présent,  ils  ont  presque  disparu,  mais  il  y  a  quelques  endroits, 
notamment  Anhui  du  nord,  où  ce  dollar  seul  est  accepté. 

«  Aux  dollars  espagnols  succédèrent  plus  tard  les»  dollars 
mexicains  ;  ceux-ci  forment  la  monnaie  d'argent  la  plus  commu- 
nément employée  aujourd'hui.  A  Shanghaï  et  dans  le  voisinage, 
aussi  bien  que  le  long  du  bas  Yangtsé,  c'est  en  fait  l'unité  moné- 
taire. Il  s'en  importe  chaque  année  de  grandes  quantités. 

«  Le  dollar  de  Hong-Kong,  récemment  mis^  en  circulation,  cir- 
cule dans  les  provinces  du  Sud,  et  aussi  à  Pékin. 

«  Le  gouvernement  chinois  ayant  autorisé  certaines  provinces 
à  acheter  à  l'étranger  un  outillage  monétaire,  celles-ci  ont  com 
mencé  à  frapper  un  dollar  de  même  poids  et  titre  que  le  dollar 
mexicain,  avec  l'idée  de  supplanter  ce  dernier.  Jusqu'ici,  ce 
projet  n'a  eu  qu'un  maigre  succès.  Les  monnaies,  en  quelques 
cas,  ne  correspondaient  pas  à  leur  valeur  nominale.  Le  public, 
méfiant,  refusait  de  les  accepter.  Des  tentatives  furent  faites  pour 
obliger  les  banques  à  les  accepter  à  une  valeur  fixe  en  cash  ;  les 
banques  s'y  refusèrent. 

«  Les  Hôtels  des  Monnaies  en  Chine  n'ont  pas  le  caractère  na- 
tional ;  ils  sont  provinciaux,  mais  ils  doivent  être  sanctionnés 
par  l'autorité  impériale.  Des  Hôtels  des  Monnaies  existent  à  : 
Canton  (Kwang-tung),  Fuchau  (Fukien),  Nankin  (Kiangsu),  Wu- 
chang  (Hoo-pe),  Chungking  (Szechuen),  ïientâin  (Petchili),  Muk- 
den  et  Kiriu  (Manchuria).  » 

L'utilité  d'une  monnaie  nationale  chinoise,  et  le  désir  de  voir 
se  développer  l'usôge  d'un  dollar  chinois  a  frappé  dans  ces  der- 
nières années  le  gouvernement  de  Pékin.  La  Commission  améri- 
caine publie  dans  les  annexes  de  son  rapport  deux  décrets  im- 
périaux relatifs  à  cette  question.  Le  premier  est  daté  du  26  août 
1901  (1)  : 

«  Il  devrait  exister  une  entente  générale  entre  les  Monnaies  qui 
frappent  des  dollarsi  d'argent.  Ce  serait  beaucoup  plus  avanta- 
geux que  de  travailler  indépendamment  les  unes  des  autres.  Il  est 
indispensable  d'adopter  certaines  règles.  Tout  d'abord,  il  faut 


(1)  Traduit  de  la  Gazette  de  Péhing,  du  8  septembre  1901.  Beport, 
appendice  E,  p.  245. 
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déterminer  pour  les  diverses  trésoreries,  dans  la  capitale  et  dans 
les  provinces,  la  proportion  des  sommes  qu'elles  perçoivent  ou 
paient,  qui  pdUrra  être  en  dollars.  Ceci  augmentera  la  confiance 
et  assurera  une  circulation  plus  libre  [de  ces  pièces]. 

«  Des  monnaies  provinciales  qui  ont  frappé  des  dollars  pen- 
dant la  dernière  année,  dc.ix  seulement,  celles  du  Kwang-tung 
et  du  Hupeh,  ont  maintenu  un  degré  invariable  de  finesse,  et  leurs 
pièces  ont  trouvé  une  circulation  aisée  le  long  du  Yangtsé  et  sur 
le  bord  de  la  mer.  Par  suite,  ces  deux  provinces  augmenteront 
leurs  achats  d'argent  et  la  frappe  de  dollars.  Les  paiements  dus 
par  ces  provinces  à  Pékin,  seront  employés  à  cet  effet,  la  valeur 
de  chaque  dollar  étant  fixée  à  72  centièmes  de  tael  du  Trésor  (0.72 
tael).  Elles  continueront  également  la  frappe  de  petites  pièces 
d'argent,  qui  sont  encore  plus  utiles  pour  la  population. 

«  Toutes  les  fois  qu'on  transmettra  de  l'argent  à  Pékin,  il  est 
permis  de  payer  3/10  en  dollars.  Le  bénéfice  total  du  seigneu- 
riage  appartient  au  gouvernement. 

«  En  outre,  toutes  les  provinces  peuvent  envoyer  leur  argent 
pour  être  monnayé  [aux  deux  Monnaies  ci-deseus  indiquées],  et 
elles  n'ont  pas  à  élever  d'Hôtels  des  Monnaies  particuliers.  Dans 
la  perception  des  taxes  provinciales,  droits  de  douane  et  likins, 
on  peut  également  payer  3/10  en  dollars...  » 

Le  second  édit  publié  le  22  avril  1903  (1),  revient  sur  la  néces- 
sité d'obtenir  l'uniformité  monétaire  : 

«  ,..  A  présent,  les  monnaies  d'argent  employées  dans  les  di- 
verses provinces  diffèrent  de  dessins  et  de  qualité,  et  leur  poids 
n'est  pas  uniforme.  Cet  état  de  choses  a  de  grands  inconvénients 
pour  le  commerce.  11  est  donc  nécessaire  qu'un  modèle  uniforme 
soit  adopté  pour  le»  monnaies  d'argent  et  qu'un  Hôlel  des  Mon- 
naies soit,  dans  ce  but,  organisé  à  Pékin.  Aussitôt  qu'une  quan- 
tité suffisante  de  cette  monnaie  sera  prête  à  être  mise  en  circula- 
tion, tous  les  revenus  nationaux,  droits  de  douane,  etc.,  seront 
perçus  et  toutes  les  dépenses  publiques  seront  payées  en  celte 
monnaie  et  en  cette  monnaie  seule...  » 

Dans  ses  récents  traités  de  commerce  conclus,  en  1902  avec 
l'Angleterre,  et  en  1903  avec  les  Etats-Unis,  la  Chine  s'est  enga- 
gée à  prendre  les  mesures  nécessaires  pour  établir  un  système 
monétaire  national  (2). 


(1)  Publié  le  22  avril  1903  dans  la  Oazette  de  Péktng,  et  reproduit 
dans  un  journal  de  Shanghaï.  Reporty  appendice  E,  p.  246. 
(8)  L'artlole  II,  du  traité  du  6  septembre  1902,  avec  TAngloterre, 
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Le  problème  monétaire  chinois  se  présente  dans  des  conditions 
particulièrement  difficiles.  Jusqu'ici,  ceux  qui  s'en  étaient  oc- 
cupés se  bornaient  à  souhaiter  rétablissement  d'un  système  mo- 
nétaire national  ayant  pour  base  l'argent.  Sans  doute,  une  partie 
seulement  du  problème  serait  ainsi  résolue  :  le  change  entre  la 
Chine  et  les  pays  occidentaux,  au  régime  de  l'or,  demeurerait 
soumis  à  toutes  les  fluctuations  résultant  des  variations  de  la 
valeur  du  m'^tal-argent.  Mais,  il  semblait  plus  sûr  de  procéder 
par  étapes,  et,  la  première  accomplie,  on  s'occuperait  alors  de 
réaliser  le  passage  de  l'étalon  d'argent  à  l'étalon  d'or. 

Celte  marche,  quoique  un  peu  lente,  a  de  nombreux  partisans. 
Une  annexe  du  rapport  de  la  Commission  américaine  reproduit 
l'opinion  sur  ce  sujet,  de  la  «  China  Association  »,  dont  le  siège 
est  à  Shanghaï  (1).  Elle  est  très  judicieusement  motivée  : 

«  On  perd  trop  souvent  de  vue  que  la  base  actuelle  sur  laquelle 
est  conduit  le  commerce  intérieur  de  la  Chine,  n'est  pas  l'argent, 
mais  le  cuivre  ;  c'est  le  pouvoir  d'achat  ou  de  vente  du  cash  de 
cuivre,  que  regardent  l'acheteur  chinois,  le  vendeur  chinois,  et 
l'ouvrier  chinois  ;  c'est  en  cash  [de  cuivre]  qu'ils  mesurent  leur 
pouvoir  d'achat,  en  cash  qu'ils  mesurent  la  valeur  de  leurs  pro- 
duits, et  c'est  en  cash  que  l'ouvrier  mesure  la  valeur  de  ses  sa- 
laires. On  peut  dire  que  l'argent  n'est  dans  une  très  grande  me- 
sure, qu'un  moyen  commode  pour  éviter  les  dépenses  et  les  dif- 
ficultés qu'entraînerait  le  mouvement  des  énormes  masses  de  cash 
de  cuivre  que  nécessiterait  le  commerce,  sans  quelque  moyen 
de  ce  genre. 

«  Ce  fait  donne  une  grande  importance  aux  variations  de  va- 
leur du  cuivre  : 


et  rarticlô  XIII  du  traité  du  8  octobre  1903  avec  les  Etats-Unis,  sont 

ainsi  conçus  :  >         .  ^ 

«  La  Chine  s'engage  à  prendre  les  mesures  nécessaires  pour  créer 
une  monnaie  nationale  uniforme  qui  aura  pouvoir  libératoire  pour  le 
paiement  de  tous  les  impôts,  taxes  et  autres  obligations  dans  I  Empire, 
par  les  sujets  anglais  (et  américains)  aussi  bien  que  par  les  sujets 

ehinois.  »  i  i    m.* 

La  même  clause  figure  dans  le  traité  récemment  conclu  par  la  Ohme 

arec  le  Japon. 
(1)  Beport,  appendice  E,  p.  261. 
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Valeur  du  iael  en  1882  et  en  1902. 

Valeur  Vmlcar  en  cash 

en  or  de  cuivre 

s.  J.  " 

1882    6,2  16,90 

1902    2,7  1/6  12,40 

Dépréciation  0/0 49,7  26,1 

«  Dans  ces  20  ans,  il  y  a  donc  eu  une  dépréciation  considé 
rable  du  tael  évalué  en  cash,  mais  elle  est  à  peine  supérieure 

à  la  1/2  de  la  dépréciation  de  l'argent  par  rapport  à  l'or 11 

semble  donc  que  la  question  bimétallique  chinoise  concerne  plus 
le  rapport  de  Tor  au  cuivre  que  le  rapport  de  l'or  à  l'argent... 
Le  premier  but  à  poursuivre  est  l'établissement  en  Chine  d'une 
monnaie  nationale  qui  sera  monnaie  légale  pour  le  paiement  de 
toutes  taxes,  impôts  et  dettes.  Le  premier  problème  bimétallique 
dont  la  Chine  doive  se  préoccuper,  est  le  rapport  entre  l'argent  et 
sa  monnaie  de  cuivre...  Jusqu'à  ce  que  ceci  soit  réalisé,  il  est 
inutile,  croyons-nous,  de  penser  à  introduire  la  monnaie  d'or  en 
Chine.  Ayant  une  monnaie  nationale  d'argent  qui  réglera  son 
problème  bimétallique  entre  le  cuivre  et  l'argent,  la  Chine  aura 
fait  un  grand  pas  vers  la  solution  de  la  seconde  question,  qui 
aura  en  vue  l'établissement  d'un  rapport  fixe  entre  sa  monnaie 
et  celle  des  pays  au  régime  de  l'or...  » 

Les  Commissaires  américains  pensent  qu'il  serait  plus  sage 
de  résoudre  les  deux  questions  du  même  coup,  en  établissant  un 
système  monétaire  à  circulation  d'argent,  mais  dont  les  monnaies 
d'argent  seraient  artificiellement  maintenues  à  une  parité  d'or. 
L'exemple  des  Indes  néerlandaises,  de  l'Inde  anglaise,  où,  grâce 
à  des  mesures  artificielles,  la  stabilité  du  change  avec  les  pays 
à  étalon  d'or  a  pu  être  réalisée,  bien  que  la  circulation  intérieure 
soit  en  fait  une  circulation  d'argent,  leur  paraît  concluante.  La 
solution  analogue  qu'ils  ont  eux-mêmes,  tout  récemment,  adoptée 
pour  régler  la  question  monétaire  aux  Philippines  les  a  fortifiés 
dans  cette  opinion.  C'est  donc  un  plan  de  cette  nature  qu'ils  ont 
présenté  à  l'approbation  des  commissions  étrangères  : 

K  Projet  d'un  système  monétaire  pour  la  Chine  (1)  : 

«  P  Le  gouvernement  impérial  chinois  prendrait  sans  relard 
des  mesures,  jugées  satisfaisantes  par  la  majorité  des  puissances 


(1)  Eeport,  appendice  A,  p.  69. 
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intéressées  dans  l'indemnilé,  pour  établir  un  système  monétaire 
général  consistant  principalement  en  monnaies  d'argent  ayant 
une  valeur  fixe  en  or  ; 

«  2**  Pour  l'organisation  et  Tapplicatron  de  ce  système,  la  Chine 
serait  invitée  à  solliciter  et  à  employer  le  concours  d'étrangers 
compétents. 

«  3®  Pour  mettre  ce  plan  à  exécution,  le  gouvernement  chinois 
nommerait  un  contrôleur  de  la  monnaie  de  nationalité  étrangère, 
qui  serait  chargé  de  l'application  du  système  pour  le  compte  de 
la  Chine.  Il  aurait  des  collaborateurs  pour  s'occuper  de  la  frappe 
de  la  monnaie  ou  de  tout  autre  travail  qu'il  aurait  à  prescrire. 

«  4®  Le  contrôleur  ferait  des  rapports  mensuels,  indiquant  en 
détail  la  condition  de  la  monnaie,  la  quantité  en  circulation,  les 
prêts,  les  traites  sur  les  crédits  étrangers,  etc. 

«  Les  comptes  devraient  à  intervalles  raisonnables  être  ouverts 
à  l'inspection  de  représentants  accrédités  par  les  Puissances  qui 
ont  droit  à  l'indemnité.  Ces  représentants  aussi  bien  que  les  col- 
laborateurs du  contrôleur  auraient  le  droit  de  présenter  des  sug- 
gestions et  des  avis. 

«  5*^  Le  gouvernement  chinois  adopterait  une  unité  monétaire 
étalon  composée  de  ***  grains  d'or  et  valant  approximativement 
un  tael  en  or  ou  un  peu  plus  d'un  dollar  mexicain.  Des  mesures 
seraient  prises  pour  la  frappe  libre  de  pièces  appropriées,  mul- 
tiples de  cet  étalon,  5,  10,  20,  sur  demande  et  moyennant  un  prix 
raisonnable.  A  l'occasion,  quelques  pièces  pourraient  être  frap- 
pées pour  le  compte  du  gouvernement. 

«  6**  La  Chine  devrait  frapper  aussi  rapidement  que  possible 
200.000.000  de  pièces  d'argent,  avec  un  dessin  convenable,  à 
peu  près  de  la  dimension  d'un  dollar  mexicain,  pour  la  circula- 
lion  dans  le  pays.  Celles-ci  devraient  être  maintenues  au  pair 
avec  la  monnaie  d'or  dans  le  rapport  de  32  à  1  environ.  D'autres 
devraient  être  frappées  plus  tard,  au  fur  et  à  mesure  des  besoins, 
ainsi  qu'il  est  indiqué  dans  les  paragraphes  qui  suivent.  Il  fau- 
drait établir  aussi  des  pièces  subsidiaires  et  divisionnaires  con- 
venables. 

«  T  Les  pièces  d'or  et  d'argent  devraient  être,  les  unes  et  les 
autres,  reçues  au  pair,  en  paiement  pour  toutes  les  sommes  dues 
au  gouvernement  chinois  dans  n'importe  quelle  province.  Quand 
les  dettes  encourues  l'ont  été  en  argent,  les  nouvelles  pièces 
pourraient  être  offertes  à  la  place,  avec  leur  valeur  légale. 

«  8**  Le  gouvernement  pourrait,  de  temps  en  temps,  à  sa  volonté 
et  de  concert  avec  les  vice-rois,  déclarer  par  proclamations  dans 
R.  «S 
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les  différentes  provinces,  que  les  nouvelles  monnaies  ont  cours 
légal  pour  le  paiement  des  délies  encourues  après  une  dale  fixée 
dans  la  proclamation.  Les  délies  antérieures  seraient  payées 
comme  cela  avait  été  entendu. 

«  9^  Pour  les  dépenses  causées  par  l'inslallation  du  système 
et  pour  le  maintien  de  la  parité  cTes  monnaies  d'argent,  le  gouver- 
nement chinois  devrait  ouvrir  des  comptes  créditeurs  à  Londres, 
Paris,  Berlin,  Saint-Pétersbourg,  Yokohama  et  New- York,  sur 
lesquels  il  pourra  tirer  des  traites  d'or  à  un  taux  fixe,  quelque 
peu  supérieur  au  taux  habituel  des  banques.  Ces  traites  devraient 
être  faites  seulement  sous  la  direction  du  contrôleur  de  la  mon- 
naie, mais  elles  devraient  être  faites  sur  demande  pour  tous  les 
dépositaires  de  pièces  de  la  nouvelle  monnaie  qui  aurait  déposé 
des  sommes  au  moins  égales  à  dix  mille  taels,  par  exemple. 

«  10°  S'il  était  nécessaire  de  faire  un  emprunt  pour  rétablisse- 
ment d'un  système  monétaire  général  avec  une  réserve  suffisante 
pour  le  change,  cet  emprunt  devrait  être  garanti  par  des  sources 
de  revenu  suffisantes  pour  faire  face  à  la  fois  à  l'intérêt  et  à 
l'amortissement,  ces  revenus  devant  être  administrés  d'une  ma- 
nière satisfaisante  pour  les  parties  inléreî-sées. 

«  11°  Les  profits  du  seigneuriage  provenant  de  la  frappe  de- 
vraient être  conservés  comme  un  fonds  séparé.  Dès  qu'on  aurait 
accumulé  la  valeur  de  500.000  taels,  ils  devraient  être  placés 
comme  fonds  de  réserve  d'or  chez  les  différents  dépositaires 
étrangers,  dans  la  proportion  des  traites  tirées  sur  eux.  Ce  sys- 
tème devrait  être  continué  jusqu'à  ce  qu'une  somme  de  la  valeur 
de  25.000.000  taels  se  trouvât  en  dépôt  dans  la  réserve  d'or. 

«  12°  Pour  alimenter  de  nouveau  le  fonds  de  réserve  d'or  après 
qu'il  aurait  été  réduit  par  des  traites,  le  contrôleur  ferait  honneur 
aux  traites  d'argent  tirées  par  les  agents  étrangers  du  Trésor,  en 
échange  de  For,  à  des  taux  fixés  par  le  contrôleur. 

«  13°  Des  dispositions  seraient  prises  pour  passer  une  loi  sur 
les  banques,  aux  termes  de  laquelle  des  billets  de  banque  mainte- 
nus au  pair  avec  la  monnaie  légale,  pourraient  être  émis  par  des 
banques  de  crédit  solide,  sous  la  surveillance  du  contrôleur. 

«  14°  La  nouvelle  monnaie  serait  introduite  aussi  rapidement 
que  cela  serait  possible,  dans  les  diverses  provinces,  le  con- 
trôleur ayant  recours  aux  gouvernements  locaux,  aux  banques, 
aux  maisons  et  à  tels  autres  intermédiaires  qui  seraient  le  mieux 
qualifiés  pour  cet  objet. 

«  15°  Dans  l'espace  de  cinq  années  le  nouveau  système  serait 
introduit  dans  tous  les  ports  à  traités,  et,  autant  que  possible,  ail- 
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leurs.  Tous  le&  droits  de  douane  seraient  perçus  dans  la  nouvelle 
monnaie,  après  une  durée  qui  ne  devra  pas  excéder  cinq  années, 
Les  taxes  locales  seraient  perçues  dans  la  nouvelle  monnaie  aus- 
sitôt qu'elle  aura  été  adoptée  dans  les  provinces,  et  des  disposi- 
tions devraient  être  prises  pour  que  la  comptabilité  des  impôts 
fût  tenue  d'après  le  nouveau  système. 

«  16*»  Les  Puissances  seraient  invitées  à  accepter  de  largenl 
en  paiement  pour  leur  indemnité,  pendant  dix  années.  Après  cela 
on  paierait  en  or  ou  en  son  équivalent.  Si  c'était  nécessaire,  on 
tiendrait  compte  de  la  perle  éprouvée  par  suite  de  l'acceptation 
de  l'argent,  et  la  différence,  fixée  au  moment  de  chaque  paiement, 
serait  plus  lard  réglée  par  versements  partiels. 

«  17**  Le  nouveau  système  serait  mis  en  opération  quand  25  mil- 
lions de  pièces  de  la  nouvelle  monnaie  seraient  prêles  pour  la  cir- 
culation. 

«  18°  Le  contrôleur  et  les  représentants  des  Puissances  de- 
vraient être  autorisés  à  recommander  des  réformes  économiques 
au  Gouvernement  impérial.  » 

Dans  leur  rapport,  les  commissaires  américains  nous  parais- 
sent avoir  interprété  d'une  façon  un  peu  Irop  optimiste  les  ré- 
ponses que  leur  onl  faites  sur  ce  sujet  délicat  les  commissions 
européennes  (1). 

«  Sur  la  question  de  l'introduction  en  Chine  d'un  système  uni 
forme  basé  sur  l'étalon  d'or,  il  y  a  eu  —  disent-ils,  —  un  accord 
unanime  qu'un  système  de  ce  genre  serait  désirable  et  avantageux 
pour  la  Chine  et  pour  les  pays  ayant  l'étalon  d'or,  qui  onl  des 
relations  commerciales  fréquentes  avec  elle. 

«  Cependant,  sur  la  question  de  savoir  si  Tétalon  d'or  serait 
établi  dès  le  début  ou  ne  le  serait  (ju'après  l'introduction  d'une 
monnaie  nationale  basée  sur  l'étalon  d'argent,  il  y  a  eu  quehjue 

différence  d'opinion Ainsi,  cinq  puissances  —  l' Allemagne, 

la  France,  la  Hollande,  le  Mexique  et  les  Etals-Unis-,  —  sont 
d'accord  sur  le  point  que  la  meilleure  méthode  est  de  commencer 
l'émission  de  la  nouvelle  monnaie  à  une  parité  d'or  préalable- 
ment fixée,  tandis  que  la  Grande-Bretagne  et  la  Russie,  ont  mon- 
tré une  disposition  à  favoriser  un  départ  sur  la  base  de  l'argent, 
dans  le  but  d'approvisionner  d'abord  le  pays  avec  une  monnaie 
uniforme,  et  ensuite,  après  un  court  intervalle,  d'établir  la  parité 
avec  l'or.  » 


(1)  Report,  p.  33. 
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Nulle  part,  les  commissaires  américains  ne  paraissent  douter 
du  succès  de  la  mesure  qu'ils  proposent.  L'attribution  à  TElat  du 
monopole  de  la  frappe  de  la  monnaie  d  argent  et  la  constitution 
d'une  réserve  d  or,  leur  paiaissent  des  conditionsi suffisantes  pour 
maintenir  la  parité  des  monnaies  d'argent  avec  l'unité-or,  au 
taux  fixé  par  la  loi,  et,  par  suite,  assurer  la  stabilité  du  change 
entre  la  Chine  et  les  pays  à  étalon  d'or.  C'est  faire  vraiment  trop 
bon  marché  des  contingences. 

La  Commission  [rançaise  n'a  pas  cru  devoir  exprimer  son  ju- 
gement d'une  manièie  étendue  sur  la  question  de  la  réforme  mo- 
nétaire chinoise  (1)  : 

«  En  principe,  —  dit-elle,  —  et  d'une  manière  générale,  la 
Commission  ne  peut  que  s'associer  aux  vues  des  délégués  étran- 
gers en  ce  qui  concerne  l'annexion  de  la  Chine  à  la  civilisation 
monétaire. 

«  Il  faut  bien  avouer,  cependant,  que  pour  elle  le  problème  est 
particulièrement  malaisé  à  résoudre. 

«  La  Commission  américaine  avait  dressé,  pour  aider  la  Chine 
à  surmonter  les  difficultés,  tout  un  plan  de  réformes  exposé  en 
détail  dans  le  mémorandum  du  25  juin  1903. 

«  En  présence  des  considérations  d'ordre  diplomatique  que  ce 
projet  soulève,  notamment  de  finstitufion  à  établir  d'un  contrôle 
international,  la  Commission  estime  que  c'est  au  Département  des 
Affaires  étrangères  qu'il  appartiendrait  d'apprécier  si  une  en- 
lente  internationale  entre  les  Puissances  intéressées  est  de  na- 
ture à  se  produire  et  à  en  permettre  l'adoption.  » 

La  Commission  allemande  a  voté  à  ce  sujet  la  résolution  sui 
vante  (2)  : 

«  Qu'une  monnaie  nationale  pour  TEmpire  chinois,  formée 
de  monnaies  d'argent  qui  auront  cours  légal  dans  tout  l'Empire, 
est  très  désirable,  et  que  les  avantages  d'une  semblable  réforme, 
pour  la  Chine  et  pour  les  pays  à  étalon  d'or,  seraient  beaucoup 
plus  grands  si  un  rapport  fixe  entre  l'unité  d'argent  et  l'or  pou- 
vait être  établi.  Dans  ce  dernier  but,  il  paraît  utile  pour  la  Chine 
de  ne  pas  introduire  la  frappe  .libre  des  nouvelles  monnaies  d'ar- 
gent, et  de  prendre  dès  le  début  de  la  réforme  toutes  les-  mesures 
qui  lui  permettraient  d'exercer  une  influence  sur  le  taux  du 
change.  » 


(1)  Beport,  appendice  C,  p.  143. 

(2)  Beportf  appendice  C,  p.  156. 
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La  résolution  adoptée  par  la  Commission  anglaise  est  très 
nette  (1)  : 

«  Qu'une  monnaie  nationale  pour  FEmpire  chinois,  formée 
de  monnaies  d'argent  qui  auront  cours  légal  dans  tout  l'Empire 
est  très  désirable. 

«  Dès  que  cela  sera  possible,  des  mesures  seront  prises  pour 
l'établiseement  en  Chine  d'un  rapport  fixe  entre  l'unité  d'argent 
et  l'or.  » 

La  Commission  russe  a  cru  nécessaire  d'insister  sur  les  diffi- 
cultés de  l'entreprise  (2)  : 

«  L'introduction  en  Chine  d'un  système  monétaire  uniforme 
basé  sur  le  rapport  légal  de  32  à  1  : 

«  P  Procurera  des  avantages»  considérables  au  commerce  in- 
ternational, dont  les  étrangers  qui  sont  en  rapports  commerciaux 
avec  la  Chine  retireront  les  premiers  le  bénéfice  ; 

«  2**  Procurera  des  avantages  considérables  aux  pays  produc- 
teurs d'argent  ; 

«  3°  Procurera  aussi  des  avantages  considérables  à  l'Empire 
Céleste  à  la  condition  que  le  gouvernement  central  réussisse  à 
mener  la  réforme  à  bonne  fin,  et  en  tout  cas  le  coût  de  cette  ré- 
forme doit  tomber  sur  les  contribuables,  car  elle  exigera  une  dé- 
pense considérable  (qu'il  serait  difficile  d'évaluer,  môme  approxi- 
mativement), pour  l'achat  de  rargcnt-métal  nécessaire  et  spé- 
cialement, pour  la  formation  d'une  réserve  d'or  sans  laquelle 
la  stabilité  du  change  ne  peut  être  assurée  ; 

«  4°  Elle  entraîne  la  suspension  de  la  frappe  libre  de  l'argent 
et  met  le  gouvernement  chinois  dans  la  nécessité  de  limiter  à  un 
certain  degré  le  seigneuriage  du  monnayage  afin  d'éviter  la  dé- 
préciation de  la  monnaie  ; 

«  5°  Pendant  la  période  transitoire  qui,  suivant  l'expérience, 
peut  durer  plusieurs  années,  les  conditions  de  la  circulation  mo- 
nétaire intérieure,  deviendront  plus  mauvaises  qu'aujourd'hui, 
puisque  les  fluctuations  du  change  intérieur  dans  les  parties  de 
la  Chine  où  le  nouveau  système  sera  d'abord  introduit,  seront  cer- 
tainement plus  considérables  qu'à  présent. 

Pour  ces  raisons,  tout  en  reconnaissant  les  sains  principes  éco- 
nomiques attestant  les  avantages  devant  résulter  de  l'améliora- 
tion de  la  circulation  monétaire,  aussitôt  que  la  réforme  sera  mise 


(1)  Report,  appendice  O,  p.  141. 

(2)  Beport,  appendice  C,  p.  161. 
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en  vigueur  en  Chine,  nous  considérons  néanmoins  de  notre  de 
voir  de  faire  remarquer  que  cette  réforme  nécessitera  pour  la 
Chine  une  dépense  considérable,  en  même  temps  qu'une  politi- 
que prudente  et  délibérée,  et  ne  peut,  par  suite,  être  entreprise 
sans  risque  que  par  un  gouvernement  central  puissant  et  après 
s'être  procuré  des  moyens  suffisants.  » 

La  Commission  hollandaise,  éclairée  par  l'expérience  que  la 
Hollande  a  faite  chez  elle-même  et  dans  ses  colonies  pour  l'éta- 
blissement du  bimétallisme  boiteux,  s'est  étendue  plus  que  les 
autres  commissions  sur  les  difficultés  du  problème  monétaire  chi- 
nois.- Elle  a  montré  beaucoup  moins  d'assurance  à  l'égard  de  la 
réussite  probable  de  la  solution  proposée  par  les  commissaires 
américains  (1)  : 

«  Les  mesures  proposées  diffèrent  du  bimétallisme  par  cette 
caractéristique  importante,  qu'elles  n'oTit  pas  pour  but  d'assurer 
la  fixité  de  la  valeur  de  l'argent  par  rapport  à  l'or...,  mais  seu- 
lement d'assurer  cette  fixité  à  l'égard  de  certaines  monnaies  d'ar- 
gent. On  se  propose  de  prendre  comme  une  sorte  de  modèle  la 
condition  de  la  Hollande  et  de  ses  colonies,  où  l'élalon  d'argent 
existe  encore. 

«  U  no  faut  pas  oublier  que  la  condition  monétaire 
de  notre  pays  n'est  pas  considérée  comme  parfaitement  correcte. 
Nous  connaissons  très  bien  ses  défauts,  et  nous  n'y  persévérons 
que  parce  que  nous  n'avons  aucun  choix.  Nous  essayons  de  nous 
tirer  le  mieux  possible  d'une  situation  où  des  circonstances  sur 
lesquelles  nous  n'avions  aucune  action  nous  ont  placés,  et  nous 
nous  eslimons  très  heureux  en  trouvant  qu'après  tout  les  choses 
ont  beaucoup  mieux  marché  que  nous  l'espérions  au  début.  En 
fait,  il  faut  reconnaître  que  depuis  la  loi  de  1875,  introduisant  le 
monnayage  de  l'or,  mais  ne  touchant  en  rien  l'argent,  notre  cir- 
culation monétaire  est  toujours  restée  dans  une  condition  par- 
faitement stable...  . 

((  Sans  amplifier  indûment  les  dangers  [d'une  pareille  réforme], 
nous  devons  vous  mettre  en  garde  contre  la  tentation  de  les  dé- 
daigner ;  notre  propre  expérience  nous  a  appris  qu'ils  sont  consi- 
dérables. Un  système,  —  si  on  peut  ainsi  l'appeler,  —  semblable 
à  celui  qui  est  maintenant  depuis  30  ans  en  vigueur  dans  notre 
pays  et  dans  nos  colonies,  ne  fonctionne  pas  bien  automatique- 
ment. C'est  son  point  faible.  Il  nécessite  une  attention  constante, 
et,  en  premier  lieu,  une  coopération  intelligente  entre  la  banque 


(1)  Beporty  appendice  C,  p.  150. 
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(ou  les  banques,  s'il  y  en  a  plusieurs),  et  le  gouvernenienl » 

Les  résultats  négatifs  obtenus  par  les  commissaires  améri- 
cains, —  malgré  l'optimisme  de  leur  rapport,  on  ne  saurait  qua- 
lifier autrement  ces  résultats,  —  n'ont  pas  réconcilié  le  Congrès 
des  Etats-Unis  avec  la  Commission.  Déjà  lorsque,  l'année  der- 
nière, un  crédit  de  100.000  dollars  avait  été  demandé  par  le  gou- 
vernement pour  la  «  Commission  du  change  international  »,  une 
opposition  assez  vive  s'élaît  manifestée,  et  le  crédit  accordé  n'avait 
été  que  de  25.000  dollars.  En  transmettant  (10  décembre  1903),  le 
rapport  de  la  Commission  au  Congrès,  M.  Roosevelt  demandait 
à  celui-ci,  d'ouvrir  aux  commissaires,   un  nouveau  crédit  de 
100.000  dollars,  pour  leur  permettre  d'aller  achever  leur  œuvre 
en  Chine  même.  Cette  demande  a  soulevé  un  nouveau  débat,  à 
la  suite  duquel  le  crédit  accordé  a  été  réduit  une  fois  encore  à 
25.000  dollars,  après  qu'il  eût  été  spécifié  que  l'œuvre  de  la  Com- 
mission serait  abandonnée,  et  qu'il  ne  serait  plus  demandé  de 
crédit  pour  elle  (1).  Profitant  de  ce  dernier  crédit,  le  département 
d'Etat  a  cependant  envoyé  M.  Jenks  en  Chine,  où  il  est  en  ce 
moment,  pour  conduire  avec  le  gouvernement  chinois,  des  né- 
gociations afin  de  préparer  l'adoption  du  plan  conseillé  par  la 
Commission. 

Somme  toute,  en  faisant  abstraction  de  l'accueil  courtois  que 
les  commissaires  ont  rencontré,  et  devaient  naturellement  ren- 
contrer auprès  des  délégués  européens,  la  Commission  améri- 
caine n'a  obtenu  que  des  réponses  évasives  et  dilatoires.  Il  sem- 
ble bien  que  l'on  a  eu  un  peu  l'impression,  partout  où  elle  s'est 
rendue,  que  derrière  les  intérêts  généraux  invoqués,  de  gros  in- 
térêts privés  américains  étaient  en  jeu.  Ne  serait-ce  pas  tout 
d'abord,  et  pour  la  plus  grande  part,  aux  producteurs  d'argent 
que  profiterait  une  garantie  contre  la  baisse  de  ce  métal,  ou 
toute  mesure  monétaire,  comme  l'adoption  de  monnaies  d'argent 
par  la  Chine,  qui  viendrait  en  augmenter  la  consommation  ?  On 
ne  saurait  mettre  en  doute,  d'ailleurs,  que  toutes  les  nations  oc- 
cidentales désirent  voir  s'établir  la  stabilité  du  change  entre  elles 
et  les  pays  encore  soumis  à  l'étalon  d'argent,  mais  on  comprend 
que,  n'étant  pas  productrices  de  ce  métal,  ou  n'en  produisant  que 
de  faibles  quantités,  elles  se  refusent  à  prendre  des  engagements 
susceptibles  de  devenir  très  onéreux  pour  elles,  sans  l'espoir  d'en 
retirer  aucun  profit  immédiat,  et  sans  être  assurées  de  résoudre 
heureusement  la  question. 


(1)  Sowid  ewrrency,  mars  1904. 
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Le  Siara  offre  en  ce  moment  un  exemple  frappant  de  la  diffi- 
culté d'établir  un  système  monétaire  à  circulation  d'argent,  basé 
sur  un  change  d'or.  Le  gouvernement  siamois  avait,  il  y  a  un 
an,  résolu  d'adopter  l'étalon  d'or,  tout  en  conservant  la  frappe 
de  l'argent,  mais  en  se  réservant  le  monopole  de  celle-ci.  Or, 
«  le  gouvernement  siamois,  n'a  pu  mettre  complètement  à  exé- 
cution le  plan  qu'il  s'était  tracé,  faute  d'avoir  constitué  une  ré- 
serve d'or  suffisante  avant  d'entreprendre  sa  réforme.  Les  expor- 
tations excèdent,  il  est  vrai,  les  importations  d'environ  16  millions 
de  ticaux.  Mais  cette  somme  est  tout  à  fait  insuffisante  pour  faire 
face  aux  dépenses  provenant  des  travaux  d'utilité  publique  en 
cours  d'exécution. 

«  Le  Trésor  n'a  donc  pu  maintenir  effectivement  la  stabilisa- 
lion  du  tical  édictée  en  principe.  Le  projet  primitif  avait  fixé  la 
valeur  de  cette  monnaie  à  raison  de  17  ticaux  pour  une  livre  ster- 
ling, ce  qui  en  francs  équivaut  à  la  parité  de  1.48  pour  un  tical, 
mais  il  ne  fut  pas  possible  d'imposer  ce  taux  dès  le  début.  On 
comptait  y  arriver  progressivement  et  au  plus  tard  à  la  date  du 
28  février.  Ce  n'est  que  le  25  septembre,  à  la  faveur  d'une 
hausse  momentanée  de  l'argent,  qu'il  a  été  possible  d'atteindre 
temporairement  ce  résultat.  Bien  qu'il  ait  été  stipulé,  que  la  va- 
leur du  tical,  une  fois  ce  taux  obtenu,  serait  maintenue  malgré 
les  fluctuations  éventuelles  de  l'argent,  le  gouvernement  siamois 
a  dû  s'incliner  devant  la  force  des  choses  et  n'a  pu  empêcher  la 
baisse  du  métal,  survenue  depuis,  d'exercer  sa  répercussion  sur 
la  valeur  du  tical.  Une  stabilisation  définitive  ne  pourra  donc 
être  acquise  que  par  la  constitution  d'une  importante  réserve  d'or. 
Le  gouvernement  siamois  ne  pourra  guère  se  la  procurer  qu'en 
ayant  recours  à  un  emprunt.  A  cette  condition  seulement,  le  Tré- 
sor serait  à  même  de  maintenir  son  taux  en  offrant  aux  banques 
une  contre-partie  en  or  pendant  la  période  des  importations. 

«  La  circulation  de  nos  billets  au  porteur,  qui,  à  un  moment, 
avait  atteint  au  Siam  un  chiffre  relativement  important,  a  décliné 
depuis  l'émission  par  le  gouvernement  de  «  Currency  Notes  » 
ayant  cours  légal  ;  elle  ne  représente  plus  qu'un  montant  insi- 
gnifiant. Il  en  est  de  même,  du  reste,  des  billets  au  porteur  émis 
par  les  deux  banques  anglaises  installées  à  Bangkok.  Le  pa- 
pier-monnaie du  gouvernement,  dont  la  circulation  s'élève  à 
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6  millions  et  demi  de  ticaux,  est  maintenant  défiuitivenient  admis 
et  même  recherché  (1),  » 


»  « 

La  Commission  inlerniinislérielle  chargée  d'étudier  les  réfor- 
mes à  apporter  au  régime  monétaire  de  Tlndo-Chine,  n'a  pas 
publié  de  rapport  sur  ses  travaux. 

La  stabilisation  du  taux  de  la  piastre  ne  peut  être  poursuivie 
qu'après  l'accomplissement  de  deux  mesures  préparatoires  :  il 
faut  purger  la  circulation  des  piastres  mexicaines  qui  en  compo- 
sent la  plus  grande  partie,  et  remplacer  ces  piastres  par  des  pias- 
tres françaises,  de  la  frappe  desquelles  le  gouvernement  sera 
maître.  Or,  jusqu'à  ces  derniers  temps,  l'exode  des  piastres  mexi- 
caines était  entravé  par  un  droit  de  sortie  de  3  0/0.  Ce  droit  de 
sortie  a  été  supprimé  (déc.  du  3  juin  1903) (2),  et  l'importation  des 
monnaies  d'argent  prohibée  (déc.  du  3  juin  1903)(3).  Ces  mesures 
ont  produit  déjà  un  effet  sérieux.  «  Alors  que  l'année  dernière,  les 
encaisses  des  succursales  de  la  Banque  de  l'Indo-Chine  étaient 
en  grande  partie  composées  de  piastres  mexicaines,  elles  ne 
comprennent  plus  pour  ainsi  dire,  à  l'heure  actuelle,  que  des  pias- 
tres françaises  (4).  On  peut  donc  entrevoir  déjà,  —  dit  le  rapport 
à  l'assemblée  générale  de  la  Banque  de  l'Indo-Chine,  —  le  mo- 
ment où  la  piastre  mexicaine  pourra  être  démonétisée.  Il  est  in- 
dispensable cependant,  avant  de  réserver  le  cours  légal  à  la  pias- 
tre française  seule,  d'introduire  encore  en  Indo-Chine  une  quan- 
tité plus  considérable  de  cette  monnaie.  En  effet,  depuis  la  créa- 
tion de  cette  pièce  en  1879  et  sa  mise  en  fabrication  en  1885,  il  a 
été  frappé  par  la  Monnaie  de  Paris,  jusqu'au  31  décembre  der- 
nier, et  introduit  en  Indo-Chine,  tant  par  le  gouvernement  que 
par  notre  Banque,  70.194.979  piastres  françaises  de  commerce, 
sans  tenir  compte  des  monnaies  divisionnaires.  Mais-,  comme  jus- 
qu'au 8  juillet  1895  le  poids  de  ces  piastres  était  de  27  gr.  215, 
sensiblement  supérieur  au  dollar  mexicain,  il  y  avait  tout  avan- 
tage à  les  exporter  en  Chine  pour  la  fonte.  Aussi  peut-on  estimer 


(1)  Rapport  du  Conseil  d'administration  à  TAssemblée  générale  de  la 
Banque  de  Tlndo-Chine,  11  mai  1904. 

(2)  Journal  officiel  du  19  août. 

(3)  Journal  officiel  du  8  août. 

(4)  Rapport  de  la  Banque  de  Tlndo-Chine,  11  mai  1904. 
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que  les  13.170.471  piastres,  frappées  à  ce  poids,  ont  disparu  de 
la  circulation.  I^a  quantité  de  numéraire  qui  reste  dans  le  pays 
paraît  donc  encore  sufGsante,  eu  égard  à  l'importance  de  la  popu- 
lation et  à  l'habitude  de  thésaurisation  qui  subsiste  che  FAnna- 
mite.  » 

La  réforme  monétaire  est  commencée.  Devra-t-on  se  contenter 
de  donner  à  l'Indo-Chine  une  monnaie  nationale  d'argent,  ou 
devra-t-on  s'efforcer  de  réaliser  la  stabilisation  du  change  indo- 
chinois  avec  les  pays  à  étalon  d'or  ?  C'est  la  question  qui  se  po- 
sera bientôt,  et  que  certains  ont  hâte  de  voir  résoudre  dans 
le  second  sens.  Avant  de  prendre  une  détermination  définitive, 
il  sera  nécessaire  d'examiner  avec  soin  la  situation  monétaire  en 
Exlrême-Orient.  Si  la  Chine  poirvait  à  très  bref  délai  s'engager 
avec  chance  de  succès  dans  la  même  voie,  si  l'on  pouvait  être 
assuré  que  les  événements  actuels  ne  troubleront  pas  le  régime 
monétaire  du  Japon,  il  ne  saurait  y  avoir  d'hésitation.  Mais  la 
réforme  chinoise  est  bien  loin  d'être  accomplie  ;  les  dépenses 
extraordinaires  que  la  guerre  actuelle  imposent  à  l'Empire  japo- 
nais, pourraient  bien  mettre  en  péril  chez  lui  l'étalon  d'or,  qu'il 
n'a  adopté  que  depuis  peu  d'années  encore.  Dans  ce  cas,  les 
deux  grands  pays  avec  lesquels  notre  colonie  indo-chinoise  doit 
avoir  des  relations  commerciales  de  plus  en  plus  étendues,  se 
trouveraient  au  régime  de  l'argent,  et  on  pourrait  se  demander 
s'il  serait  plus  avantageux  pour  elle  de  stabiliser  le  change  avec 
les  pays  à  étalon  d'or,  ou  de  conserver  un  régime  monétaire  ayant 
aussi  pour  base  l'étalon  d'argent. 
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COMPARAISON 

ENTRE  LES  COURS  D*UN  CERTAIN  NOMBRE  DICTIONS  DE  VALEURS  MINIERES 
DU  TRANSYAAL  AU  12  JUIN  1902 

(Époque  du  rétablissement  de  la  Paix  dans  l'AfHque  du  Sud) 
et  au  24  FéTrier  1904 


VALEURS 


Aogelo    .     . 
Angelo  Deep 
Apex .     .     . 
BoDanxa.     . 
Cason  Gold  . 
Central  Nigel  Deep.     . 
Geotrtl  Roodepoort  Deep 
Cinderellm  Deep    .     . 
VMy  Deep    .... 
City  et  Suburbao 
Cornet    ... 
Crown   Deep    .     .     . 
Crown  Reef .     .     .     . 
Driefonlein  Con<oHdaied 
Driefontein  Deep  .     . 
Duiimn  Roodepoort 
Durban  Roodepoort  Deep 
Hast  Rand  Deep    .     . 
Easl  Rand  Proprietary 
FerreJra  Deep  . 
French  Rand    . 
GednkI    .     .     . 
Geldenhois  Eslate 
Geldenbnis  Deep 
Geldenhuia  Main  Reef. 
Glen  Deep  . 
Ginaberg.     . 
Gleneaim 
Glen  Deep  . 
Glvnn'a  Lydenbnrg. 
Goldfieldê    .     . 
Ifenry  Noune  . 
Heriok    .     .     . 
Jubilce    .     .     . 
Jumpers  Gold    . 
Jompers  Deep   . 
Jnpiier   .     .     . 
Kleinfontein.     . 
Knjgbt's .     .     . 
Knigbt's  Central 
Knigbt's  Deep  . 
Laneaater    .     . 
Laneaster  West. 
Langlaagte  Deep 
Langlaagte  Deep 
Langlaagte  Estate 
Main  Reef  Consolidated 
Main  Reef  Deep 
Main  Reef  East. 


12  juin 

24féTrier 

1902 

1904 

francs 

firancs 

225 

157 

105 

44 

282 

135 

463 

47 

154 

113 

19 

7 

82 

41 

100 

57 

118 

60 

192 

160 

95 

53 

446 

307 

459 

402 

158 

116 

82 

38 

m 

129 

107 

68 

61 

16 

264 

151 

644 

484 

200 

138 

98 

62 

282 

133 

190 

128 

309 

257 

17 

9 

154 

101 

110 

79 

60 

31 

144 

104 

60 

47 

256 

139 

248 

204 

207 

91 

179 

98 

138 

63 

135 

101 

112 

72 

66 

41 

221 

126 

107 

47 

lf4 

79 

88 

50 

74 

49 

103 

47 

119 

83 

71 

35 

50 

22 

53 

26 

VALEURS 


May  Consolidated  .     .     . 

Modderfontein  .     .     .     . 

Merer  et  Cbarlton.     .     . 

Moclderfonlein  Deep    .     . 

ModderfoDlein  Extension. 

New  Goch 

New  Primrose  .     .     .     . 

Nigel 

Nigel  Deep 

^ortll  Randfonleiu.     .     . 

Nourse  Deep    .... 

Paarl  Central  .     .     . 

Porges  Randfonlcin    .     . 

Princess  Eslate.     .     .     . 

Rand  Mines 

Rand  Mines  Dccp  .     .     . 

Robiuson  Central  Deep     . 

Robinson  Deep.     .     .     . 

Robinson  Gold  .... 

Randfonlein 

Rand  Nucleus   .... 

Rand  Victoria  .... 

Rietfontein  A 

RooiepooK  United  Main 
Reef 

Rose  Deep 

Salisbury 

Simroer  et  Jack  Proprie- 
tary Mines   .... 

Simmêr  et  Jack  West.     . 

Simmcr  et  Jack  East  .     . 

South   aiy 

South  Randfonlein.     .     . 

South  Rose  Deep  .     .     . 

Sub  Nigel 

Transvaal  Consolidated 
Und 

Transvaal  Coal  Trust  .     . 

Transvaal  G.  M.  Estate    . 

Treasury 

VanRyn 

Village  Main  Reef  .     .     . 

Village  Deep    .     .     .     . 

Wemmer, 

Windsor 

Witwatersrand  Deep  .     . 

Wolbuter 

Worcetter 
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Les  émissiofiê  de  Vannée  190S.  —  Le  Moniteur  des  Intérêts  Ma- 
tériels  publie,  le  tableau  des  émissions  totales  faites  au  cours  de 
l'année  1903.  Nous  le  reproduisons  en  abrégé  : 


Capital  des  Emissions  e{{ecluées  en  1903. 


(Ea  milIioDt  de  francs) 


PAYS  DBUROPK 


France  et  colonies.  . . 

Allemagne 

Autriche  -  H  ongrie . .   . . 

Belgique... 

Bulgarie 

Danemark 

Espagne   

Gr.-Bretagne  et  colonies 

Grèce 

Italie  

Luxembourg 

Monaco 

Norvège 

Pays-Bas  et  colonies.. 
Portugal  et  colonies. 

Roumanie 

Russie 

Serbie 

Suéde 

Suisse 

Turquie 

Hors  d'Europe  : 

Afrique 

Amérique  latine 

Canada 

Chine 

Congo 

Egypte 

Etats-Unis 

Japon 

Perse 

Transvaal 

Totaux 


1.0 
1.193.1 


17. r 
42.9 
8.2 
23.5 
40  5 
540 
12.4 
33.3 
54.0 


9.0 
256.8 


38.6 


28.3 


6.6 
14.1 


15.8 

m 

10.6 

» 
34.8 


59.1 
26.2 


2.939.8    1.329.4 


84.0 
31.4 

241.2 


26.4 
2.2 


95.4 

50.6 

108.7 

10.9 

26.1 

.514.5 


5.296.3 


.2  S 
S2 


5.t20 


184.0 


144.0 
661.0 


82  0 
1.387 


267.0 


ToUldes 


1903 


713.6 

2.810.3 

5.043.5 

251.4 

•0 

8 

80.0 
2.103.^ 

4 
1.306.9 


190i 


24.1 
141.0 

39.6 
167.4 
958.4 

54.0 

12  4 
152.1 
.443.1 


104.4 

342.2 

108.7 

38.6 

10.9 

85.2 

2.808.3 


8.745 


18  312  0 


7.850.9 

2.138.9 

552.1 

241.8 

95.4 

14.05 

409.0 

3.061.2 

18.4 

86.5 


120.4 

121.5 

1.241.0 

2.6 

899.2 

40  6 
113.7 
315.1 


339.1 
157.3 
148.8 

13.3 
128.9 

830 
542.3 
150  5 

27.0 

63.5 


3. 


21-.9?6.5 


Digitized  by, 


.Google 


APPENDICE  1087 

Bapprochons  maintenant  les  chiffres  des  trois  dernières  années: 

1901  1902  1903 


Grande-Bretagne 

et  colonies.  .. 

Continent 

Afrique 

Amérique 

Chine,  Japon  et 
Perse 


Totaiu 
Millions 
de  fr. 

V. 

Totaux 

Millions 

defr. 

V. 

ToUux 
MilUons 
defr. 

V. 

3.732 

37  57 

3.125 

14.21 

2.404 

13  13 

5.796 

58  33 

14.198 

64  61 

12.410 

67  77 

162 

1  62 

614 

2  79 

200 

1  09 

232 

233 

3.848 

17  52 

3.259 

17  79 

15 

0  15 

191 

087 

39 

0  22 

9.937      100  00       21.976        100  00        18.312        100  00 


Il  faut  se  souvenir  qu'en  1901,  pas  plus  qu'en  1900,  il  n'avait 
été  procédé  à  aucune  conversion.  Il  n'en  avait  pas  été  de  même  en 
1902,  mais  il  ne  faut  pas  perdre  de  vue  que  sur  les  6.801  millions 
accusés  en  cette  même  année  pour  la  France  et  les  colonies,  6.790 
millions  provenaient  de  la  conversion  de  la  Rente  3  1/2  0/0  Fran- 
çaise en  Rente  3  0/0  effectuée  au  mois  de  juillet  1902.  Donnons  ici 
un  tableau  complémentaire  pour  les  quatre  dernières  années  : 


Emprunts  d'Etats,  de  provinces  et 
de  viUes 

Eteblissements  de  crédit ... 

Chemins  de  fer  et  Sociétés  indus- 
trielles   

Conversions 


1900 

1901 

1902 

1903 

•/. 

V. 

•/. 

•/. 

40  44 

52  19 

26  84 

16  05 

11  85 

704 

3  60 

7  26 

47  71 

40  77 

30  89 

28  94 

* 

» 

38  67 

47  75 

100  00         la)  00         100  00         100  00 


Ce  dénombrement  des  appels  au  crédit,  —  publics  ou  indirects 
—  dit  notre  confrère,  donne  la  note  juste  du  degré  de  confiance 
des  capitaux,  et  sans  se  préoccuper  du  sort  réservé  à  ces  appels 
de  diverses  sortes,  on  a  un  indice  précieux  dans  ce  seul  fait  qu'ils 
ont  été  tentés  soit  au  profit  de  fonds  d'Etats,  soit  de  valeurs  indus- 
trielles. Et,  sous  ce  dernier  rapport,  il  est  intéressant  de  voir 
combien  les  années  passent  sans  se  ressembler,  mais  formant,  tou- 
tefois, une  sorte  de  cycle  dans  lequel  on  voit  disparaître  et  renaître 
la  confiance.  Il  suffit,  pour  cela,  de  noter  ce  qu'ont  été  proportion- 
nellement les  émissions  de  rentes  d'Etats  et  de  titres  industriels. 

Ce  travail,  le  Moniteur  des  Intérêts  Matériels  l'a  établi,  et  pour 
le  rendre  plus  concret,  il  a  élagué  l'élément  «  Conversionê  ».  Mais, 
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comme  cet  élément  est  important,  comme  ces  opérations  se  font 
surtout  quand  la  confiance  est  générale  et  quand  Targent,  étant 
abondant,  n'est  cependant  pas  suffisamment  sollicité  par  des  en- 
treprises vivantes  et  vibrantes,  il  a  marqué  d'un  astérisque  les 
années  qui  ont  vu  beaucoup  de  conversions.  Les  chiffres  placés  en 
regard  des  années  donnent  la  proportion  pour  cent  des  emprunts 
d'Etats,  et  de  toutes  les  autres  émissions  d'autre  part: 

AntiéM 

1894 

18^ 

1896 

1897 

1898 

i899 

1900 

1901 

1908 

1903 

Ainsi,  les  émissions  d'Etats  représentent  de  1/4  à  1  1/2  0/0  du 
total,  laissant  de  3/4  à  1/2  0/0  aux  divers  autres  titres  dont  la  créa- 
tion est  souhaitable.  Il  faudrait  des  années  et  des  circonstances 
bien  exceptionnelles  pour  forcer  ces  proportions  extrêmes.  A  ce 
propos,  notre  confrère  a  eu  la  curiosité  de  refaire  les  chiffres  ana- 
logues à  ceux  ci-dessus  pour  les  quatre  années  qui  ont  suivi  la 
guerre  franco-prussienne,  et  voici  les  résultats  qu'il  a  obtenus: 


EmpninU 
d'ÉtaU 

Titres 

d'industrie 

570/0 

43*/-. 

38 

62 

41 

59 

24 

76 

23 

77 

i3 

77 

40 

60 

52 

48 

44 

56 

31 

69 

Années 


1872. 
1873.. 
1874., 
1875. 


EmnrunU 
d'États 

Til«» 

48  0/0 

52  0/. 

44 

56 

39 

61 

27 

73 
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RUSSIE 


Circulation  monétaire  et  fiduciairf^  en  Mm^chourie. 

Le  ministère  des  Finances  de  Russie)  a  pubUé  t^uelques  indicationB 
sur  le  système  de  paieniciit  en  Mandcbourie.  Il  nVxiste  pas  en 
Mandchourie,  et  c'est  lo  cas  pour  to  reate  do  la  Chine,  de  système 
monétaire  uniforme.  Les  petites  dispenses  ae  règlent  à  Taide  dVne 
petite  monnaie  de  cuivre,  (W?ï,  que  les  Anglais  appellent  rash,  les 
Russes  tchok.  C'est  une  monnaie  ronde  dont  le  diamètre  est  de 
5/6  à  9/10  d'un  pouce,  et  qui  est  peyeée  d'un  trou  carré  à  l'aide 
duquel  on  peut  passer  un  lien  pour  former  des  ligatures  (djao). 
De  plus  fortes  dépenses  s'acquittent  à  l'aide  de  lingots  d'argent 
de  titre  élevé,  qui  ont  la  forme  d'un  aoulier  chinoi»,  d'où  le  nom 
anglais  shoes,  tandis  que  les  Ruases  les  appellent  lamhi.  Ces  lin- 
gots s'apprécient  d'après  le  poidà. 

On  rencontre  ensuite  toutes  sortes  de  monnaies  étrangère».  Les 
plus  répandues  sont  les  dollars  mexicains,  qui  ont  servi  de  modèle 
à  des  pièces  frappées  par  le  gouvernement  anglais,  puis  par  le 
gouvernement  chinois.  Le  dollar  chinois  n'est  pas  le  même  dans 
toutes  les  provinces.  Ces  monnaies  ne  sont  pas  reconnues  par- 
tout, elles  circulent  Heulement  dam*  les  centres  plus  importants  et 
les  ports  ;  le  dollar  chinois  ne  circule  pas  eu  dehors  de  sa  province, 
où  il  est  souvent  pimrvu  de  la  qualité  de  moyen  obligatoire  de  paie- 
ment. En  général,  les  pièces  de  monnaie  et  les  lingots  sont  acceptés 
pour  le  poids  du  Uïétal  précieux. 

Le  gouvernement  russe  s'est  trouvé  en  face  du  problème  de  savoir 
les  moyens  de  paiement  appropriés,  lors  de  la  répression  de  l'in- 
surrection des  Boxeurs  en  1900.  Dans  les  conditions  décrites  plus 
haut,  il  était  difficile  pour  le  gouvernement  d^ntroduire  des  piè- 
ces russes,  qui  n'auraient  été  reçues  que  pour  la  valeur  commer- 
ciale du  métal  blanc j  au-dessous  de  leur  valeur  monétaire,  tandis 
que  les  caisses  du  gouvernement,  en  Russie,  sont  obligées  de  les 
accepter  pour  leur  valeur  nominale.  L* exactitude  de  cette  suppo- 
sition est  confirmée  par  de  nombreux  essais  de  payer  en  monnaie 
russe. 

D'autre  part,  il  était  certain  qu'avec  les  capacités  commerciales 
des  Chinois  et  la  présence  de  banques  étrangères  en  Chiue^  des 
spéculations  auraient  lieu. 

R.  ^ 
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Cependant,  on  ne  voulait  pa»  charger  Jes  troupes  d*un  nombre 

considérable  de  lingots.  En  dehor»  de  la  difficulté  de  payer  au 
le  morcellement  du  lingot,  il  y  avait  d'autres  considérations  qui 
poids,  qui  exige  nne  grande  routine  pour  le  pesage  et  aussi  pour 
militaient  contre  Tachât  d^une  forte  quantité  d'argent.  Celai -ci 
n'aurait  pu  s*eiîectue>r  qu'à  Tëtranger,  ce  qui  aurait  exigé  le  paie- 
ment en  or;  l'argent  métal  avait  également  haussé. 

Dans  ces  conditions,  la  solution  ia  plus  appropriée,  parut  de 
pa^er  en  billets  de  crédit  ;  on  constitua  sur  place  un  fonds 
d'échange  en  argent  pour  donner  aux  porteurs  de  billets  la  posai* 
bilité  de  les  échanger  contre  des  lingot»  ou  des  dollars.  Les  Chi- 
nois connaissent  le  papier-monnaie  qui  est  émis  par  de  grandes 
maisons  de  commerce  et  des  banques  contre  de  l'argent  et  du  cui- 
vre* Ces  assignats  sont  reçus  par  les  Chinois  conformément  au 
degré  de  confiance  qu'ils  ont  dans  les  émetteurs* 

Avec  une  solution  semblable,  on  peut  acheter  moins  d' argent-mé- 
tal que  le  montant  de&  dépenses  militaires.  On  décide  d'émettre 
aon  pas  de  grosses  coupures,  mais  de  petites  conpures  appropriées 
à  la  population  du  pays,  qui  est  pauvre.  Le  remboursement  de* 
billetp  fut  confié  aux  Kuccursales  de  la  Banque  russo-chinoise  et 
aux  caisses  de  TEst  chinois;  le  cours  d'échange  fut  fixé  par  le 
ministère  de»  Finance»  en  harmonie  avec  le  cours  de  F  argent-mé- 
tal à  Londres, 

Comme  monnaie  de  billou,  on  se  servit  de  la  pièce  rusâe  de 
10  copeks  en  argent  et  de  la  monnaie  de  cuivre,  parce  que  la  frappe 
et  le  transport  des  tschoks  était  trop  coûteux  et  parce  que  le  Che- 
min de  fer  de  l'Est  chinoia  assura  qu'on  pouvait  se  passer  de  la 
monnaie  chinoise. 

Grâce  au  remboursement  régulier  des  billets  en  métal,  la  con- 
fiance dn  public  s'établit;  il  s'en  présente  de  moins  en  moins  au 
remboursement;  les  Chinois  s'aperçurent  qu'il  en  coûtait  moins 
de  faire  expédier  des  billets  de  crédit  que  des  lingots.  Les  banques 
locales  ne  cessaient  de  demander  des  billets  russes,  qui  se  chan- 
geaient à  volonté  en  or  et  qui  étaient  à  Tahri  des  fluctuations  in- 
ceasantes  de  Fargent  ;  enfin,  le  cas  échéant,  on  pouvait  les  expédier 
comme  remise  en  Europe, 

Finalement,  les  demandes  de  remboursement  cessent  presque 
tout  à  fait  eu  Mandchourie,  si  bien  qu'il  devient  superflu  de  com- 
pléter les  fonds  d'échange  en  argent.  Le  début  des  opérations  de 
la  guerre  apporte  quelque  perturbation  dans  la  concentration  de 
la  monnaie  russe.  Avec  le  commencement  des  hostilités,  les  fluctua- 
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tions  prirent  une  grande  atuplitude,  soua  Finflut^nce  des  bruifca 
répandus  par  lea  spécul attira. 

AûBsi,  le  ministère  des  Fiuancea  rus&e  s'est-îl  enipressé  de  faire 
compléter  immédiatement  le  fonda  d'échange  eu  argent/  en  en- 
voyant des  lingots  de  Rutiaie,  Simultanément,  la  Banque  russo- 
chinoise  acheta  pour  son  compte  une  quantité  d'argent  snffiaantc 
pour  effectuer  des  tranaferts  sur  Shanghaï,  Tientsinj  c'eat-à-dire 
pour  accepter  les  billeta  de  crédit  et  effectuer  le  paiement  sur 
une  autre  place  au  cours  du  jour  en  argent^  opération  très  aimée 
des  Chinois,  auxquels  elle  évite  le  transport  en  nature- 
Ces  mesures  ont  commencé  à  avoir  immédiatement  de  bons  résul- 
tats, La  confiance  du  public  fut  rétablie.  Le  billet  de  crédit  ruase 
est  généralement  préféré  au  métai-blane.  On  espère,  grâce  à  cet 
enâemble  de  diapositions^  éviter  tes  difficultés* 

Bonn  du  Trémr  rusm. 

Pour  renforcer  ks  ressourceii  du  Trésor  impérial,  en  vue  des 
événements  actuels  d'Extrême -Orient,  et  pour  augmenter  la  ré- 
serve d'or  appartenant  à  la  Banque  de  l'Etat,  ainai  qu'au  Trésor, 
le  Gouvernement  ruswe  a  décidé  la  tuéation,  pour  un  montant  no- 
minal de  800  millionH  de  franca,  de  bons  du  Trésor  5  0/0  de  50O  f  r,, 
remboursabTeH  au  pair  If  î/14  mai  1©09,  Il  s'est  interdit  de  rem- 
bourser ces  bon  H  avant  cetti.*  date* 

L'intérêt  annuel  de  25  francs  est  payable  par  semestre^  le  1/14  mai 
et  le  1/14  novembre  de  chaque  année^  contrii  détacliÈment  de  cou- 
pons payable»  à  ration  de  12  ii\  50  chacun.  Le  premier  coupon 
iera  à  l'échéance  du  1/14  novembre  lEK^, 

Ces  bons,  qui  seront  exempts  à  tout  jaruaia  de  tout  impôt  rusée 
présent  et  à  venir,  jouiront  des  privilèges  mentionnéa  ci-après  r 

Un  droit  de  préférence  leur  est.  réservé,  aux  conditions  de  rémis- 
sion publique,  à  la  souscription  de  l'emprunt  de  comsolidation 
qui  pourriiit  être  émis  par  le  gouvernement  russ*-  dans  les  six  mois 
qui  précéderont  le  1«V14  mai  1&09,  date  de  l'échéance  des  bonaj 
ceux-ci  pourront  être  donnés  en  paiement  dea  souacriptiona  pour 
leur  montant  nominal,  tti:>it  500  francs,  augmentés  de  la  portion 
courue  du  coupon. 

En  outre,  pour  le  cafl  où  le  gouvernement  impérial  de  Eusaie 
déciderait,  d*ici  au  V^lU  mai  1&09,  l'émission  en  France  d'em- 
prunts à  long  t^rme,  lea  porteura  de  bons  du  Trésor  auront  un 
droit  de  préférence  pour  ta  souscription  en  espèces  et  aux  condi- 
tions de  l'émission  publique  de  ces  emprunts. 

Ce  droit  de  préférence  pourra  être  exercé  proportionnellement  au 
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montant  nominal  de  chacun  des  emprants  à  émettre,  sans  pouvoir 
porter  sur  un  chiffre  supérieur  au  capital  nominal  de  800  millionfi, 

hQMcëmi/^r  du  Gouvermment  de  F  Empire  de  Mus&ie  a  publié  le 
13  mai  un  oukant*  relatif  à  rémisiiioo  de  cwt  emprunt  d'Etat  e^^ 
rieur, à  5  O;0,reinboui  aable  à  courte  échéance.  Le  montant  nominal  eit 
de  300  millions  de  roubles,  aoit  800  millions  de  franca 

Cet  emprunt  sera  désigné  wons  le  nom  de  Bons  du  Trésor  5  0/0 
1904, 

Lea  titres  nominatifs  seront  Boit  de  187  roubles  ôO  kopekB,  c'eut 
k-din*  500  francH,  mit  de  1.875  roubles,  c'est-à-dire  5.000  francî^. 

Les  titres  et  les  intérêts  ne  iseroiit  frappés  d'aucun  droit.  Cet 
emprunt  devra  être  remboursé  pour  le  14  mai  1Ô09. 

D'autre  part,  un  communiqué  officiel  du  miniatre  dm  Finance» 
donne  les  renîwMgiiementH  suivants: 

La  guerre  qui  a  éctaté  avec  le  Japon,  malgré  les  intentions  paci- 
fiques de  la  Russie,  a  trouvé  noa  finances  dans  une  f^itnation  d& 
tous  points  Batisfaiaante,  Au  début  de  1ÏIU4,  le  Trésor  impérial, 
outre  de  quoi  faire  face  à  toutes  les  dépenses  e jctraor dînai res  pré- 
vues au  budget  de  1904,  possédai t  plus  de  132  millions  de  roubles 
de  disponibilités.  Ce  chiffre  a  plus  que  doublé  par  f^uit-e  des  annu- 
lations de  crédits  décrétées  au  Conseil  de  F  Empire,  le  6  mars  1&04, 
annulations  qui  s'élèvent  à  i:i4  millions  de  roubles  et  de  ce  qu'il 
a  été  porté  en  recette,  en  vertu  de  décrets  spéciaux,  diverses  som- 
mes formant  ensemble  14  millions  de  roubles.  D'autre  part,  pen- 
dant les  premiers  moie  de  l'année  courante,  les  recouvrements  ef- 
fectifs ont  excédé  les  pré  visions.  Ainsi,  sans  qu41  soit  besoin  de 
faire  entrer  en  ligne  de  compte  d'autres  élémenta  qui  viendraient 
encore  grossir  les  disponibilités  du  Trésor,  il  y  a  lieu  d'évaluer  à 
plua  de  300  millions  de  roubles  T ensemble  des  ressources  appli- 
cables aux  besoins  de  la  guerre. 

Ce  totaî,  tout  important  qu'il  soit,  ne  saurait  être  jugé  suffi- 
Ban  t  pour  faire  face  à  T intégralité  des  dépenses  que  peut  nécessi- 
ter la  guerre  avec  ïe  Japon,  Quoique  les  crédits  ouverts  et  à  ou- 
vrir à  bref  délai  pour  cet  objet  soient  loin  d'absorber  les  ressources 
susmentionaées,  il  n'en  est  pas  moins  constant  que  les  dépenses  de 
la  guerre  ne  peuvent  pas  n'être  pas  considérables,  La  prudence 
conseille  par  suite  de  se  créer  des  ressources  nouvelles  avant  que 
s'épuisent  celles  dont  on  dispose.  Les  ressources  complémentaires, 
le  Trésor  pourrait  sans  doute  se  les  procurer  en  empruntant  à  la 
Banque  de  Russie  qui,  à  cet  efïet,  émettrait  des  billets  garantia 
par  de  Tor.  Cett^  combinaison  pourrait  fournir  un  demi-milliard 
de  roubles,  étant  donné  que,  aux  termes  de  la  loi  régissant  la  eir- 
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culation  fidueiaire,  lep^  quantités  d'or  appartenant  à  la  Banque 
de  KuBsie  (plus  do  854  mi  11  ions  de  roubles  au  23  avril  v.  Bt  lfl04) 
permettent  d*ëmettre  500  millions  de  roubUes  en  sus  du  total  dea 
billets  actuellenn^nt  en  circulation  (646  millions  de  roubles).  L% 
Husaie  est  ainsi  parfaitement  à  même  de  pourvoir  aux  dépenses 
de  la  guerre,  san»  recourir  à  Temprunt,  mesure  toujours  onéreuse 
eu  temps  de  guerre.  Mais  si  séduisant  qu'il  puisse  paraître  au 
premier  abord  de  fairp  face  à  toutes  les  dépenses  de  la  guerre  avec 
les  seules  ressources  que  doutierait  Télasticité  normale  de  la  cir- 
culation fiduciaire^  le  ministère  des  Finances  tie  croit  pas  devoir 
user  de  ce  procédé.  La  prudence  commande  en  temps  de  guerre 
surtout  de  ne  pas  épuiser  ses  disponibiités  (1). 

Elle  fait  un  devoir  de  ne  pas  compromettre  T existence  d^un 
régime  monétaire  constitué  avec  tant  de  peine  et  dont  dépend  la 
prospérité  économique  et  financière  du  pays,  La  prudence  nous 
prescrit  encore  de  ne  rien  négliger  pour  que  la  fin  df*  la  guerre 
trouve  nos  finances  dans  une  situation  de  trésorerie  aussi  solide 
qu'au  moment  ou  nous  avons  été  arrachés  aux  travaux  de  la  paix. 
Aussi,  parmi  les  moyens  à  employer  pour  pourvoir  aux  dépeuM'B 
de  la  guerre,  le  ministre  des  Finances  croit-il  devoir  faire  choix 
d'une  émission  d^obligatîons  à  court  terme,  destinée  à  accroître 
les  ressources  du  Trésor  et  augmenter  nos  disponibilités  métalîi- 
quea  ;  c'est  à  cet  effet  que  sont  créés,  en  \Trtu  de  l 'Oukase  inipérial 
du  29  avril  1904,  les  Bons  5  0  0  à  5  ans  de  laCKL  Le  taux  relative^ 
ment  élevé,  sans  être  cependant  excessif,  auquel  est  réalisée  cette 
émission,  tient  à  Tétat  de  guerre  oh  nous  nous  trouvons,  et  le 
terme  rapproché  de  cinq  ans  fixé  pour  son  remboursement,  au  dé- 
sir du  Gouvernement  de  ne  pas  se  livr  les  maius  par  un  engagement 
de  longue  durée  pris  dans  une  période  de  complications  politiques. 
On  se  propose  de  rembourser  c^^t  Emprunt  sur  le  produit  d'une 
émission  à  réaliser  dans  des  conditions  moins  onéreuses,  lorstiue 
la  Russie,  avec  l'aide  de  Dieu,  aura  recouvré  les  bienfaits  de  la 
Paix. 


{l)  Indépendamment  des  ë45  mïUioûs  de  reublei  au  23  avril  1904,  appn  te- 
nant k  la  Banque  (or  monnaye,  lingots  et  disponibilltéB  à  Tétranger),  qui 
(igurenl  à  ractif  de  la  Banque  de  Ruasie,  k  Trésor  Impérial  possède  un  toUl 
de  116  millions  de  rouble»  de  monnaies,  UngoU  et  dea  dUponibiiitfVs  a  i  étran- 
ger Au  23  avril  1901,  le  total  dea  Mlleti  créés  s'élevait  à  im  millions  de 
roubles,  dont  55  million!  daoa  les  caiises  de  la  Banque  même. 
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JiHan  fh  la  Banque  df  Rns^^if  au  lfî4  janvier  Î9if4 


ACTIF 


A  Aun  aulm        kwi 


Hoiibli»*  En  M  il  II*  Roublrd 

ftH>.....* ..,..%,..«  U7.7*7,ft(i7              1.709         UAU          71. m 

rf.i  Bttloii  durifPiiUtckjtukfe  lft.75ô,lKl              f.70|          fi. 17^            ".«'â 

Tot*i 37ï.tt57,S7«             IS.Tîa       lii,i»î          IÏ4.61Î 

Or  nn  UuituIé..    iimmiLuir  el  boni   di" 

rifldiiûwlritioii  a<î»  niinei,.....,,....  585.ifl7.lHfl           517*311         ST*NA5               • 

Or*  It^lrftd^nr  ")., lfl6.5B7,5ï»          166,51*7            m                   • 

Papier  «tir  ri^ttmiieer ...*......  S  J  S",  flHf             M .  1S7            •                   • 

ElTett  f'!U!ompU^«  i^t  alitrfs  rdêurs  fc 

br*ifl    échitiiice .....*. -..  î*7.7fll,73î            23.593       H^lî.iW           ÎT.ii^f 

.  Avancer  nu  cornptp»  couriDlB  ispéciiut 

-lar  BlTeli  de  caramprcv U .  'HlS,  iM              i.  +7S          9 .  43<ï 

iurlîlfï^. -,..,^  7ft.-9ï^.5IS            SS,W)S        33.193 

Prél»  smrlilrî-4. .,...,... 3^.^81, 7li3              S.ftH         1A.W4               . 

_     _  marcliiadhr*^. . . , 49 , 0 1  ï.  ii3»                  P.'îl         4»*0«2               - 

—  —  warranH.coïinkiswmefltAGLË.  3,i8t,0(K»                 *                à.Ué 

—  k  de*  pfflpriiîUlres  loftciftr* *.(iït>,Ha7                m         l.im             . 

—  iiifiuitrieîi -.,  *i.i>7i,lOl           iHi.7Sï»         5.3il              p 

—  k  tlet  «rli^an't  (indu^lrî^  domes- 

tiquai   lHKIliû                É                    14«               • 

-  pDuraclut  dfj  inieKia«âCit  iiLisEi'a-  5V7.IHIU                p                    ,197               ■ 
mrdi»  a{(ti^*>l^  ' , ...  H.  ,.**.,  ^ . . 

.4rAiic«»  h  des  iiifprmitdiiimg.,.,... .  fii^^SH               #                   ttt4              « 
,   DeLle  dni    Monl^-di»  l^ii'ti'    de     î^inl- 

r'éii'pslKJsirar  el  de  Moarou . . , fl.Sie.  43W             *.S^          I .  Ali             • 

EiïeU  prot^l*^* 4a3.4fi7                   1Ï5               tià               m 

.  Lrt-aDci'î'    M*mli*ur!*tbl**s    par     \vr^€- 
ni«uU'«j<!rriisiNina>mpU?i'^  el  ^aninlif?! 

PAT  ûi*9  imnirulilc^ . .    .......    1  J>iO,  U4                    I  i          I  MM              » 

Tiln}4  upparlenaiiL  à  la  Banque......  ^4.iKÏP,a90             lA.KÛi        t7.til7           H. 44^ 

—  en  commitsiaii ,  * * .  . .  t .  !V7tH  3mj               l ,  S7Ô             ■                      « 

.  CiOinnleA  de?  U  baiiqiif>  avec  le«  Hjnirfue^ 

rie  U  noblps&o  vi  *!*'%  l'ay^ïiiâ  eL  «voc 

f  l'«Utr«i«  in  11  Lu  Litm*  (ipii  verm-nioiiUlré  ».  4.875,071              * ,  R  7S            *                     > 

[)èpcn»e3  dr  U  hftffMtu<>  êL  djrer«i..,,.  3S.44e,f>l^i            33.6:18          i.?(^ 

.  i:iititple  dg  Im  lUnqur- av>^e  lei  Sucrar,  307.794,193          3{f7.704            «                    • 

,  CiMHplBd'^Tr/'tofenesmïfclraê^ïlrciir»  lL402,(MMi               •                 *                UMl 

*.»M.ïfl7.fl0i      l.iiï.rW4      .i,ViJ40         17.5. 3ii 
D««  |»lus  d^prHs  en  giinff!  : 

A|i|[wrl<:'i».Til  à  dei  parUirulier»  et  à  de»  iiitUtulioni  ppiv^*  : 

Titiw*  el  liorunifiiU.  > a,97R.aai,SU  r  34  3f4  e. 

Op  et  j^rppiit i  d'ftppf'i  r<' valus lian  des  di^pMfliiilf 3 .DSI,  (M>0  p     .        ç. 


■    ^uiranl  rofiJ^i^i^rat'ni'eEiit  i^Iéffrmpbique»  ca  inilli4?rï  iV  roubb'i. 

"j  i>l  arltt'lé  comprc^nd  I  ap  à  TiHr.ini^n'f'  apparlennnt  «eul^mpiit  k  lâ  Bw^fue  i|«  TSuL  îè~ 
Iraiigpr  ipp-irl^nsni  nu  Trèiop  Imp^ntl  ne  lifninpp*»  dans  ie  Mmu* 
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Bilav  de  In  Banque  de  Ett^ne  au  HH  janvier  1904 


PASSIF 


A  Aui  Aiitrei        Aux 

Talml  St'PétffPç^-     CIompLoiri     Tr^sore- 

lîuurg ,     el  Suceur.  ')        ries.  *  > 


liiUuU  (lia  4*i'êdiL  êmk*  >..*..,.. 

Tniiti'*  î-itF  i'él  ranK'wr  ..,.,,.....,,.. 
CïpilaL  df  roiidAtiun  ,..,,....>...,.. 

Résuf  vçH , . . .    .,..*»..*.. 

CapiUl  dci^ittié  à  coïvglniîr<>  iJ©»  hdti'lii 

|i«ur  Jei  Ë^ucciirsAlp« .  < ^ ,  ■ . 

[ïépâU  B  tprnio 

—     à  v««.  .._*...,.  ..,..H .,,.. . 

a)  Du  Tn^sor. , * 

A)  Coi)âî|^iiitioii'<t ,,,.,,,,,...».,.,, 

£r/  Dr^   clitFiTifHi    admiiiJ«lralJoiit   |)U- 

blique»!  (Ëitl,  provîtieisfi,  dîBirietj, 

ff)  b&  pafliculimk  d'i>tab1î»iemoDU 
Je  crédit  l't  de  «oelétéâ  itiduA' 
Lrît'Ucs  cî  eomwîcirdalcs. ....... 

e)  Ciro  ............... . ,., 

Côûfiptç'fl  çrifdi leurs  dot  cLf^miuj  do 
de  fiîF  iclparing}.  ..<.«............., 

:   M»IMiiil£  nûR  aci|y[ill^« h  . 

►  ItiWr^ls  iur  Ips  opi^patioBft  d*  Ttier- 

Cice  L*D  DOIU^H.  ...  * **.-.*...-.,.. 

,   tnt^r^Lâ  du«  sur  Im   dé|)4li,    lomnir» 

tnmtitoiir«f  et  «Jivers,  » , ^ * 

Bén^lleeii  oela  dti  l'ciereîce  1 902 . . .  ^ . 
Oomplpdei  SoecnrtîAle*  avpc  k  Banque 
Cûfiiple*  dés  5uccuTf&l<*B  avec  le*  Tn*- 
sorpriies. .  ^ ........ .^ .  ^^ .  .^  «  i. 


iiî.omjM 


l7,37W,5i3 

7,7FtO,  131 

1.839,  74S 

I4.9i0,  li7 
10,5J3,07l> 


itau.ftoo 
.Vînt;  <. 


.1U 
3.470 


I0T.4TM 


4.0*15 


3(Î.5W4 


345 


10.7T4 


li.l30 


$Am 


6.771 
37/194 


fiJ77 
S.440 
4.1411 
4H.I0M 
Sft.ït4 


i7Ji.ii± 


o.sn 


|.9K|Jti7,fiO^       kiy.&84       HmAéÙ         l«ù.$43 


Tableau  de  IcL^deiie  publique  russe  au  1^  lanvicr  1904 


i^nïéi'  du  «^npitiil 
au  1*'  janvîfr 


1&IJ3 


lOOl 


H«»ut>tc»  *k*  î  i-:^  Imiif'y 


flî.Sft0,7O 


lum  miMi 


B»7.3i2,5lW 


SI, Il  1.132 


*J3.?»WiL713 


'Lîl4l,3Ji.3Sw 


a.o«o.470.tf.a 


M.739.7M 


ii.i;,iaji2.Mii 


Ëmpruiiib  iJOTi 
tn&orli>!^^|jil(*f  par 
Liriig«^,  Idiclli^H^ii 

Imp.  ou  «Il  nioiv 


ËmprihiUKiiior- 

fftgi^.  liiwtkiâ  <^y 
Houltteï  da  l/ifi 
lm|n  ou  vu  mon- 


l'ifuprijiii»  non 
AinMii«t»JLrlM  pari 
ljiii£Q«.  ViheWH  vu 
Houbleti  ilo  1  M' 
îm|j.., 


itimpraiiU  «njgr- 
Lif-iidililc^  mr  li- 
r»K(.'a ,  lïàallé*  en 
Jlo\ibloj«  de    1/13 


Total  g(i|iér»l  dû 
U  deUo  puiiUquG 

vtwr   iVi>4.  ►*.... 


1  j-i^Jitir  iuKCritâ  au  biidgvt  de 


lliOi 


A  rr^-ragitB 


Amcr- 
liswjmpul 


Total 


11KI4 


Arrèrapi'» 


Amor- 


Tùtol 


Rouhira  do  1  iy3  Jr*ujC4 


4.1«ir7.î2ïï 


Il  0M.4H 


|0.44â.3(}i 


i2ft.ifH>0jl.l7 


MtK.iîin 

.'î.ftis.aës 

l.i,tt3K,7H 

iI8.<i«0.IS2 

1.08SJH 

liii.5î7.7Mfl 

7  fitlkNîi 

rj,M7M5» 

4.ÎS7.ÏÎVI 

htHAm 

s.ol*i.^8^ 

I1I.40S.5IB 

HAUAli 

iilt.8îfi.0fil 

i:i4.7SO,OOÏ 

l.l>7^*3H 

lifJ  «iK.llo 

i3.l52.r40 

X.0li,28t 

si.ia^  {»tt 

itïi.4ï>3.W» 

i4,a43.3e4; 

îtift,«aR.7H 
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M.XRCHÉ  FINANCIER  EN  1903 


Situation  de  tinduMtrîe  fnéiaUurgiqwj  ruise  en  i90S 
Kombre  d*uala«i  el  de  liAUtB-fouméaus 


USIXËS 

eii»clni 
au  moi 
euaiftiilâ            àt 
mremtn 

NIUUK 

Bisïôns 

PïiftiftDtea 

PD                 des 

Activité         liiul«- 
fâUrlie«ir)< 

T^  t'o  aelivilé 
1        lu  moii 

de 
•e    d^iMBlH^ 

DUF*Î -*.. 

Cèiilrc , 

Midi... 

Pologne.. 

117 
40 

27 

Ut             7a 

33                 33 
tî                 11 

4il 
33 

K5 

g 

3i) 
13 

fit 
S 
13 

ToUl 

un 

imi            im 

ÎH5 

ms 

Ifl3 

Production  :  Pouds 

R*l£ton* 

Fonte 

Pi 

uumcns 

Ftr 
fliy» 

en  fpf 

Centre.,.**,..-,,., 

3ll.00i.004 
s. 747. 731 

il3.42«.S03 
Jri.ttâl.774 

3kJs9.150 
1 5.375. OÎO 
7.9îft.7ï9 
7ii.80i,&«5 
23.(Mi7.3ttS 

S9^Û3."I!» 
15.iHÏ0.3*n 

6ï.e87.45i 
1H.73S.U33 

13:^.115.431 

f.5tS.543 

7.Glft.71î 

NcM^eLEalUMue'.... 

Midi 

Pologne 

O.ltl.553 
3.3«fi.S05 

ToUl 

tlil.(Hil,l*y 

14.653.469 

Ourd 13.7&4.443 

Centre .......  ?l.«55.â3l 

Nok!«I  BdtiiiBe....  â.Wyfl.ïlil 

Htdi 4.S7ft.S00 

F'ologne,. a.503.l0e 

Tôt*!........»  «.043. ÎK» 


StQck&  au  f"  Janvier  f904 


Foute 


GueusHfl 

Fer 

PraduiU 

el 

cl  *d(T 

pû  for 

uuniopa 

flms 

et  ca  vâer 

4.ÎÏ08,T08 

ll.3fiï*Jia 

^aa.7(il 

«90.371 

1.107.130 

1137,863 

I.403.4M9 

Sft9.957 

317.930 
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APPENDICE  10Ô9 


SUISSE 


Yoioi  las  priocipaleB  dieposittoofi  du  projet  de  loi  sur  la  Ban- 
que nationabj  soumis  par  le  CoiiB«il  fédéral  aux  Chambres; 

Oapitmi  de  la  Banque,  Il  eet  de  50  millions,  dont  la  moitié  seule 
sera  versée  tout  d^abord;  il  est  divi&é  en  100.000  actions  nomina- 
tives à  500  francs.  Ce  fonds  est  fourni  par  souscriptioni  dô  la  ma- 
nière suivante; 

Deux  cinquièmes  sont  réservés  aux  cantons,  proportionnelle- 
ment au  ehiftre  de  leur  population  de  résideoee  ordinaire. 

Un  cinquième  eet  réservé  aux  banques  d'émission  actuelles,  pro- 
portionnellement à  leur  émission  cfîective  au  31  décembre  1902. 

Ijes  deux  cinquièmes  restants,  de  même  que  les  quotes-parts  non 
souscrites  des  cantons  et  des  banques  d'émission,  seront  min  en 
souscription  publique. 

Les  actions  non  tsouserites  seront  prises  par  la  Confédération 
qui  les  réaliserait  aussitôt  que  possible. 

Le  droit  de  souscription  des  particuliers  est  réservé  aux  citoyens 
suisses,  aux  raisons  sociales  et  personnes  morales  domiciliées  en 
Suisse,  et  aux  corporations  qui  ont  leur  principal  domicile  en 
Suisse. 

Organûaiioni  1.  rassemblée  générale  d'actionnaires;  2.  le  çon- 
seil  de  banque  de  40  membres,  dont  15  désignés  par  l'assemblée 
des  actionnaires  et  25  (y  conipriB  le  président  et  le  vice-président) 
par  le  Conseil  fédéral  ;  3.  le  comité  de  banque  composé  dn  président 
et  du  vice -président  du  conseil  de  banque  et  de  6  autres  membres 
nommés  par  ce  dernier;  4.  les  comitéB  locaux  de  3  à  7  membres;  5. 
la  commission  de  contrôle  d&  3  membres  et  de  3  suppléants;  6.  la 
direction  générale  de  3  membres  nommée  par  le  Conseil  fédéral  sur 
la  proposition  du  conseil  de  banque,  sans  que  le  Conseil  fédéral 
soit  lié  par  cette  dernière. 

Opérationg:  Les  opérations  de  la  banque  sont  celles  énumérées 
dans  les  précédents  projets. 
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OUVRAGES  DE  M.  ARTHUR  RAFFALOVICH 

HorrespondaQl  de  llnsUiut* 


CHEZ  GUILLAUMIN  ET  C*' 

L^.  MarrhA  financier  de  J89i  à  \90X  13  volumes. 

TtuMs,  €ar(ds  et  Syndicats  (2*  édition)  1903. 

Les  Cris^i  commerciales  et  financières,  depuis  1889,  1  vol.  1900. 

Le  Logermnt  de  VOw>rier  ni  du  Pauvre.  1887* 

Les  Finances  de  la  Bussie  depuis  In  dernière  guerre  d'Orient.  1883. 

Les  Finances  de  ta  Bussie.  1887-1 88^. 

Le  Houàie  ÛG  1768  à  1806. 

La  Ligue  pour  la  défense  de  ta  iiheru^  et  de  La  prùpriéié  en  Angle- 
terre. Préface  de  M,  Léo.v  Say.  1886. 

Le  Socialisme  de  M.  Chamherfain^  1886, 

Le  Monopole  de  tal^nnl  en  Allemagne.  1886. 

La  Nouvelle  Législation  de  fakoot  en  Aliematpte.  1887. 

Conversion  de  la  dffte  3  0/0  anfilftise,  1HR8. 

LEffondremeni  du  Compfotr  dlCifCompf*'.  1889. 

Le  Congrès  monéfaire.  ïHm. 

La  Chute  de  la  Sociétr  des  D*'pôts  et  Compter  courants,  1891. 

Les  Soc  ia  lit  tes  ni  le  m  an  ds .  1891- 

VEtnt  ci  les  remf:igttemenis  comnierci(fu,r.  1898, 

Mtmoire  sur  la  Conférence  de  la  Paix,  1899, 

La  Révision  du  Tarif  douanier  en  AlU'muijne^  Mf02. 

Les  primes  et  les  subventions  à  la  marine  marchande,  I9Û3. 

Les  AssociatiOÊis  coopératives  de  consommation,  1891. 

Travail  et  Salairesy  par  11.  Fawcëtt»  traduction  précédi^e  d'une  pré- 
face. 1884. 

Histoire  de  la  Monnaie,  par  Suaw  (1252-18941.  traduction  par  Arthca 

RAFFALOVlfîH.   I89f>. 

Le  Transport  par  les  Chemins  de  fer,  par  Arthur  Haoley,  traductioD 
par  Arthur  Raffalovich  et  L.  Guéri n,  précédée  d'une  préface  par 
Arthlh  Kaffalovich.  1887. 


CHEZ  QlîANTlN 

L'Année  Économique.  1887-1888. 
LAnnêe  Économique.  1888-1889. 
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